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P R E S E N T _ A _ C _ . 1 Q N 
La situación económica por l a que a t r a v i e s a e l país 
hace más p r i o r i t a r i a , l a n e c e s i d a d de c o n t a r con un v i g o r o s o 
mercado de capitales„ que v i a b i 1 i z e e l proceso de aho r r o 
inversión c a n a l i z a n d o e f i c i e n t e m e n t e e l e s c a s o a h o r r o 
i n t e r n o d i r e c t a m e n t e a l f i n a n c i a m i e n t o de l a s a c t i v i d a d e s d e l 
s e c t o r p r o d u c t i v o , 
L a a c t u a l c r i s i s económico-financiera por l a que a t r a v i e z a e l 
mundo e n t e r o  a f e c t a con mayor f u e r z a e l proceso de 
d e s a r r o 1 l o de países como e l n u e s t r o ? f r u s t r a n d o s us j u s t a s 
e x p e c t a t i v a s de c r e c i m i e n t o . 
L a s m a n i f e s t a c i o n e s de e s t a c r i s i s se v i s l u m b r a r o n 
principalmente.. en l a p e r s i s t e n c i a de l o s procesos de 
inflación a c e l e r a d a : en l a s t e n d e n c i a s r e c e s i v a s que reprimen 
l a producción r en e l d e s e q u i l i b r i o habido en e l i n t e r c a m b i o 
c o m e r c i a l , así como en l a s d i f i c u l t a d e s que se pr e s e n t a n para 
c u m p l i r con l o s compromisos generados por l a deuda e x t e r n a . 
Un mercado de c a p i t a l e s amplio e s i m p r e s c i n d i b l e para 
c u a l q u i e r país que busaue su. d e s a r r o l lo» E l Mercado de 
V a l o r e s c o n s t i t u y e un f a c t o r d e t e r m i n a n t e en l a evolución d e l 
c a p i t a l i s m o moderno y en l a desconcentración d e l c a p i t a l , que 
p o s i b i l i t a l a participación de todos l o s s e c t o r e s s o c i a l e s en 
l a propiedad, en l a organización y en l a información de 1 a s 
empresas5 p e r m i t i e n d o de e s t a manera, una distribución d e l 
b i e n e s t a r económico acorde con e l n i v e l de d e s a r r o l l o d e l 
a 
Deis -
Dentro de e s t e c o n t e x t o y p e r s p e c t i v a . he 
d e s a r r o 1 lado l a p r e s e n t e t e s i s ; y en l a c u a l . t r a t o de 
demostrar l a i m p o r t a n c i a de l a inversión en a c c i o n e s en l a 
B o l s a de V a l o r e s . I n v e r s i o n e s que como s e oodrá o b s e r v a r en 
e l análisis; muestran que pese a l a s c r i s i s por l a s c u a l e s ha 
a t r a v e s a d o l a B o l s a , b r i n d a n r e n d i m i e n t o s r e a l e s p o s i t i v o s . 
 anándoles en muchos c a s o s a la. inflación. De t a l modo que, 
en medio de r e n d i m i e n t o s t o t a l m e n t e d e f i c i t a r i o s b r i n d a d o s 
por e l s i s t e m a f i n a n c i e r o , e s a l e n t a d o r que algún i n s t r u m e n t o 
o Institución a r r o j e un balance p o s i t i v o ; en e l periodo de 
análisis que s e ha tomado para e s t e e s t u d i o . 
***************** 
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I N T R Q D U C C _I O N 
1. OBJETIVO 
E l o b j e t i v o c e n t r a l de l a p r e s e n t e investigaicón e s 
demostrar l a f a c t i b i l i d a d de e f e c t u a r i n v e r s i o n e s 
rentables» mediante l a adquisición de a c c i o n e s (comunes 
y l a b o r a l e s ) ? en l a B o l s a de V a l o r e s de Limas d i c h a s 
a c c i o n e s . a d i c i o n a l m e n t e v i e n e n o f r e c i e n d o p o s i b i l i d a d e s 
de inversión a menor r i e s g o = 
2. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA 
En e l t r a n s c u r s o de su d e s a r r o l l o i a s o c i e d a d Deruana ha 
experimentado cambios y t r a n s f o r m a c i o n e s que s e han 
r e f l e j a d o de manera consecuente en todas s u s e s t r u c t u r a s 
y también - en e l s i s t e m a financiero» 
En e s t e último d e c e n i o , e s p e c i a l m e n t e desde mediados de 
1987. se han ve n i d o produciendo i m p o r t a n t e s cambios en 
e l proceso económico f i n a n e i e r o d e l país. 
Uno de e s t o s a s p e c t o s es e l r e f e r i d o a l incremento de 
l a s o p e r a c i o n e s de l a B o l s a de V a l o r e s : o p e r a c i o n e s que 
de alguna forma, v i e n e n cumpliendo un r o l en e l proceso 
ahorro - inversión„ 
En e s t e s e n t i d o , debemos r e c o r d a r , que l a B o l s a de 
Va l o r e s es un im p o r t a n t e c a n a l i z a d o r de l o s a h o r r o s 
h a c i a 1 a s i n v e r s i o n e s s proporcionando a 1 os fondos que 
se moví 1 i z a n a través de e l l a ; 1iquidez„ s e g u r i d a d y 
1 0 
r e n t a b i l i d a d -
Si. bien l o s i n v e r s i o n i s t a s a través de l a compra de 
acciones de l a s empresas i n s c r i t a s en Bolsa. se hacen 
oartí c i pes en l a propiedad de grandes e importantes 
empresas, y adquieren e l derecho a p e r c i b i r todos l os 
be n e f i c i o s r e s a l tantes de l a a c t i v i d a d de l a empresa; 
también hay aue recordar que están expuestos a los 
riesg o s inherentes a l a gestión de l a s unidades 
empresarial es, cuyas acciones han adquirido. 
Los p a r t i cipantes en l a Bolsa deben fundamenta 1 mente. 
i d e n t i f i c a r ese n i v e l de r i e s g o , l a s p o s i b i l i d a d e s de 
otar por una inversión mas rentable y a menor r i e s g o , 
va sea a través de l o s d i v e r s o s mecanismos t r a d i c i o n a l e s 
de Bolsa o mediante o t r a s a l t e r n a t i v a s de negociación, 
que a l a fecha, vienen ampliando l a gama de 
po s i b i l i d a d e s de intermediación de recursos de l a B o l s a . 
En este marco de acción de l a B o l s a. sur q en a 1 gun as 
interrogantes que podrían c o n s t i t u i r s e en temas de 
investigación. Debido a su amplitud he seleccionado un 
problema específico, en armonía con mi inquietud 
relacionada a l a determinación de l a s opciones que 
ofrece l a Bolsa de Valores de Lima, como un mecanismo de 
inversión para obtener una mayor rentabi1idad a menor 
riesgo Í y determinar concretamente e l grado de 
r e n t a b i l i d a d y l a s p o s i b i l i d a d e s que ofrece una 
inversión en acciones, en l a Bolsa de Valores de Lima. 
HIPOTESIS 
Dado e s t e enfooue de l a problemática de e s t u d i o - l a 
hipótesis que pretendo demostrar p a r t e de c o n s i d e r a r que 
históricamente l a inversión, en a c c i o n e s en l a B o l s a de 
V a l o r e s de Lima, ha o f r e c i d o p o s i b i l i d a d e s de 
r e n t a b i 1 i d a d con menor r i e s g o ; comparadas con o t r a s 
o p c i ones de colocación de fondos. E s t a proposición l a 
podemos s i n t e t i z a r en: 
a. R e n t a b i l i d a d + R i e s g o (mínimo) — tí Inversión (Ac c . 
Comunes + Inversión Acc- L a b o r a l e s ) ) 
compiementada con l a expresión s 
b. R e n t a b i 1 i d a d BVL > R Banca C o m e r c i a l 
JUSTIFICACION 
La Bol s a de V a l o r e s de Lima - cumple un papel de gran 
i m p o r t a n c i a en n u e s t r a S o c i e d a d : no solamente como una 
a l t e r n a t i v a de inversión de mayor r e n d i m i e n t o , s i n o como 
un elemento que coadyuva a l d e s a r r o l l o de n u e s t r o país. 
La B o l s a de V a l o r e s es un impo r t a n t e c a n a l i z a d o r de l o s 
a h o r r o s h a c i a l a s i n v e r s i o n e s orientándolas de una 
manera i n d i r e c t a , puesto que en 1 a p o s i b i l i d a d de vender 
o comprar l o s títulos o a c c i o n e s , f a c i l i t a l a l a b o r de 
colocación de nuevos v a l o r e s de 1 a s empresas 
r e g i s t r a d a s en e l l a s - De e s t a manera, p r o p o r c i o n a a l a 
inversión 1 i q u i d e z . s e g u r i d a d y r e n t a b i 1 i d a d s además de 
r e f l e j a r l a c o y u n t u r a económica, Los f a c t o r e s 
d e t e r m i n a n t e s de l o s p r e c i o s de l o s títulos negociados, 
son l o s e f e c t o s de l a política macroeconomica. l a 
posición de l a empresa en l a economía y l a s e x p e c t a t i v a s 
p r o p i a s d e l mercado donde se i n t e r c a m b i a n i o s títulos 
r e p r e s e n t a t i v o s d e l c a p i t a l s o c i a l de l a empresa. 
La c e n t r a 1ización de 1 as o p e r a c i o n e s bursátiles a l 
f a c i l i t a r e l f l u j o de r e c u r s o s e n t r e l o s o f e r e n t e s y 
demandantes, aseguran r e n d i m i e n t o s a t r a c t i v o s y l i q u i d e z 
i n m e d i a t a a l a s i n v e r s i o n e s y l e s provee de fondos a 
través de l a suscripción de nuevos v a l o r e s . 
Los p a r t i c i p a n t e s en l a B o l s a de V a l o r e s de Lima;, 
mediante l a compra de a c c i o n e s , simultáneamente se hacen 
partícipes de l a propiedad de grandes e i m p o r t a n t e s 
empresas, aún s i e n d o pequeña 1 a inversión. E l poseedor 
de e l l a s t i e n e derecho a p e r c i b i r todos l o s b e n e f i c i o s 
r e s u l t a n t e s de l a a c t i v i d a d de l a empresa, así como 
también a a f r o n t a r l o s r i e s g o s i n h e r e n t e s a s u s p r o p i a s 
1abores. 
En e s t e s e n t i d o . e s t a s i n v e r s i o n e s en B o l s a , 
c o n s t i t u y e n una forma r e n t a b l e para a d m i n i s t r a r 1 os 
a h o r r o s f r e n t e a o t r a s a l t e r n a t i v a s como son l o s 
depósitos de a h o r r o , a p l a z o . e t c . , y por e l l o 
d e s a r r o l l a r e m o s l a p r e s e n t e t e s i s , que nos llevará a 
v e r i f i c a r empíricamente l a s o o s i b i 1 i d a d e s y 
p o t e n c i a l i d a d e s de d i c h o mecanismo y d i f u n d i r su 
utilización, t a n t o e n t r e emoresas e i n v e r s i o n i s t a s , como 
una f o r m a de mej o r a r l a r e n t a b a . 1 i d a d de a h o r r o y 1 a 
distribución de l o s i n g r e s o s -
MARCO HISTORICO 
E l o r i g e n de l a s B o l s a s de V a l o r e s - s e remontan a l a s 
éoocas mas r e m o t a s y n a c e n como f r u t o o b l i g a d o de l a 
n e c e s i d a d c o m e r c i a l . 
En e l Perú. s u r g e n en e l s i g l o X I X  con e l A c t a de 
fundación e l 0 1 de e n e r o de i 8 6 0 , y a s u m i e n d o l a 
D r e s i d e n c i a e l S r . F r a n c i s c o Q u i r o z . 
L o s p r i m e r o s 38 años t r a n s c u r r i d o s f u e r o n en un 
e s c e n a r i o difícil y de c r e c i e n t e c r i s i s oue dominó e l 
Perú. a g r a v a d a p o r 1 a g u e r r a de 1 8 7 9 ; que generó un 
c l i m a de d e s c o n f i a n z a p a r a todo p o s i b l e 
p e r f e c c i o n a m i e n t o de l o s mecanismos f i n a n c i e r o s y 
c o m e r c i a l e s d e l país. 
En l a B o l s a predominó l a e x p e r i e n c i a y en l o económico 
e i e m p i r i s m o . l a indecisión; p e r o l a B o l s a permaneció. 
En 1 8 9 8 . l a B o l s a inició una e t a p a más dinámica, en l a 
m edida en que l a v i d a económica p e r u a n a empezó a 
v i t a l i z a r s e . 
P o r e s t o s años s e dió una p r i m e r a reorganización y 
c a t o r c e años después s e decidió g e s t i o n a r l a creación de 
una n u e v a e n t i d a d a 1 a c u a l s e 1 e denominó Cám^r^ de 
C o m e r c i o ; l a c u a l f u e i n s t a l a d a e l 20 de a b r i l de 1898; 
iniciándose una n u e v a e t a p a . 
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Al mismo tiemDO. se d i o o r i g e n en forma d i r e c t a o 
i n d i r e c t a , a l a creación de nuevas e n t i d a d e s de s i m i l a r 
i m p o r t a n c i a a l a Cámara, como l a Compañía de Recaudación 
N a c i o n a l , Caía de Depósitos. Compañía S a l i n e r a N a c i o n a l , 
Compañía A d m i n i s t r a d o r a d e l Guano, e t c . 
E s así. como a p a r t i r de 189S,, se empieza a s o l i c i t a r en 
forma c o n t i n u a l a participación de l a B o l s a en r e u n i o n e s 
y Congresos I n t e r n a c i o n a l e s . 
En 1951. s e i n i c i a una seaunda reorganización, generando 
una t e r c e r a e t a p a en l a v i d a de l a B o l s a . En e s t a 
t e r c e r a e t a p a . s e l o g r a l a n e c e s a r i a organización 
autónoma de l a B o l s a y su capacitación p a r a poder 
c u m p l i r e l obj e t i v o y I a función que l e corresponde 
den t r o de 1 a n e c e s a r i a expansión d e l Mercado de 
C a p i t a l e s d e l país. 
Por o t r o lado. en e s t a época se l o g r a l a creación d e l 
C o l e g i o de Agentes de Cambio y B o l s a , e l mismo que 
t i e n e l a misión de c a u t e l a r específicamente l a 
r e s p o n s a b i 1 i d a d de l o s que i n t e r v i e n e n con e l carácter 
de Agentes de Cambio» C o r r e d o r e s y Co m e r c i a n t e s , según 
se demandaba hace? más de un s i g l o . 
La B o l s a de Comercio de Lima, e s t a b a c o n s t i t u i d a como 
Sociedad Anónima y r e c o n o c i d a por Resolución Suprema d e l 
05 de d i c i e m b r e de 1951. E l c a p i t a l a c c i o n a r i a d o e s t a b a 
formado por dos t i p o s de a c c i o n e s : l a de t i p o "A", que 
pertenecía a l o s Agentes y l a de t i p o "B" , que 
pertenecía a l a s personas i n d i v i d u a l e s v c o l e c t i v a s que 
e l 28 de j u n i o de 1951, eran s o c i o s de l a B o l s a 
C o m e r c i a l . E n t i d a d e s C o t i z a n t e s . I n s t i t u c i o n e s de 
Crédito o F i n a n c i e r a s aue actuaban como i n t e r m e d i a r i o s 
en l a compra-venta de v a l o r e s . Ningún a c c i o n i s t a podía 
poseer más de 10 a c c i o n e s , s a l v o e l C o l e g i o de Agentes, 
E l régimen i n t e r n o e s t a b a c o n s t i t u i d o por; l a J u n t a 
G e n e r a l de A c c i o n i s t a s , e l D i r e c t o r i o , l a J u n t a 
A d m i n i s t r a t i v a y e l Gerente» 
E l 02 de j u n i o de 1970 f s e da e l D.L. No 13302, aue c r e a 
l a Comisión N a c i o n a l de V a l o r e s . con e l f i n de 
s u p e r v i s a r a l a s B o l s a s de V a l o r e s , t e n i e n d o en cuenta 
que e s n e c e s a r i o c o n t a r con un e f i c i e n t e Mercado de 
C a p i t a l e s , , para c o n t r i b u i r a l c r e c i m i e n t o económico d e l 
país. 
De e s t a manera, 1 a Institución Bursátil quedó sometida 
a l a s normas d e l D.L- No 18302 y en p a r t i c u l a r a l a s 
consagradas en e l título l e r o . de l a sección q u i n t a d e l 
l i b r o p r i m e r o , hoy derogado por e l artículo 10 d e l D.L. 
No 18353. 
E l a r t . 15 d e l D.L. No 18302. d e f i n e a l a B o l s a de 
V a l o r e s como una Institución creada con l a f i n a l i d a d de 
c e n t r a 1 i z a r l a negociación de v a l o r e s . De conformidad 
con e l a r t . No i d e l D.L, No 18353 n l a B o l s a de V a l o r e s 
de Lima, única Institución Bursátil e x i s t e n t e en e l país 
h a s t a 1987, se ha c o n s i t u i d o como Asociación C i v i l s i n 
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f i n e s de l u c r o - por e s c r i t u r a pública d e l 22 de 
s e t i e m b r e de 1970 . h a b i e n d o auedado inserí t a en e 1 
l i b r o de "Asociación d e l R e g i s t r o de P e r s o n a s Jurídicas 
de Lima» 
MARCO TEORICO 
E l análisis de i n v e r s i o n e s requiere» en p r i m e r l u g a r , 
una estimación de l o s r e n d i m i e n t o s f u t u r o s que e l 
empleo d e l c a p i t a l puede p r o p o r c i o n a r . D i c h a estimación 
comorende un e s t u d i o d e t a l l a d o de l a s características, 
c u a l i d a d e s . p e r s p e c t i v a s y v a l o r de inversión a s e r 
e s c o g i d a . Normalmente comprende también, un e s t u d i a 
c o m p a r a t i v o para que s e pueda d e c i d i r con mayor 
s e g u r i d a d - Un buen a n a l i s i s de i n v e r s i o n e s s e v u e l v e 
por l o t a n t o , en una t a r e a de estimación y comparación; 
i n v o l u c r a n d o a s i m i s m o . e l examen de l a s d i v e r s a s 
alternativas» 
Martín A c o s t a , en s u t r a b a j o de "Análisis de F u e n t e s de 
R e c u r s o s F i n a n c i e r o s " d i c e . : " A i i n v e r s i o n i s t a l e 
i n t e r e s a s o b r e m a n e r a ma>; i mi z a r s u r e n d i m i e n t o y 
m i n i m i z a r s u r i e s g o . Una e m o r e s a e n f r e n t a 
p o s i b i l i d a d e s de inversión con r e n d i m i e n t o v a r i a b l e y 
a c u d e a l mercado a f i n a n c i a r d i c h o s p r o y e c t o s , s i n 
embargo,, e x i s t e una relación de e g u i l i b r i o e n t r e l o s 
d i f e r e n t e s p a s i v o s y no s e ouede f i n a n c i a r únicamente a 
través de l a d e u d a , en c a s o de no p a g a r l o s i n t e r e s e s s e 
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vería o b l i g a d a a l i q u i d a r sus a c t i v o s . 
E s t a es l a razón fundamental Dor l a c u a l una empresa no 
puede c r e c e r . de manera dinámica, en a u s e n c i a de un 
mercado o r g a n i z a d o de a c c i o n e s . pues s u f i n a n e i a m i e n t o 
se ve l i m i t a d o a l a reinserción de u t i l i d a d e s y l a deuda 
Dor l a razón d e u d a / c a o i t a 1, no puede c r e c e r 
i n d e f i n i d a m e n t e . 
La o a r t e mas s e n s i b l e y d e t e r m i n a n t e d e n t r o d e l mercado 
de v a l o r e s - es e l i n v e r s i o n i s t a ; e s quien d i r i g e l a 
t e n d e n c i a , d e s a r r o 1 l o y p e r s p e c t i v a s de l a a c t i v i d a d ¡, 
1 a suma de d e c i s i o n e s i n d i v i d u a l e s oue p r o y e c t a o 
deprime volúmenes o p r e c i o s , r e p r e s e n t a n l a s f u e r z a s de 
o f e r t a y demanda oue l o s rigen» 
E l i n v e r s i o n i s t a e s a u i e n fomenta o 1 i m i t a en una 
economía e l d e s a r r o l l o de d i f e r e n t e s a c t i v i d a d e s 
económicas, puesto que p r o p o r c i o n a e l f i n a n c i a m i e n t o a 
l a s empresas que en v i r t u d de su expansión r e q u i e r e n de 
e l l a s y optan por e s t e medio de captación de r e c u r s o s " 
í i ) . 
Hugo Hernández y César R i v e r a en su 1 i b r o "La B o l s a " , 
Lima . 1936, p r e s e n t a n e l n i v e l de r e n t a b i 1 i d a d como un 
f a c t o r para poder i n v e r t i r : "Así. - cuando una persona 
a d q u i e r e a c c i o n e s en B o l s a , l o hace con l a f i n a l i d a d de 
A c o s t a , Martín - En: "Administración de R e c u r s o s 
F i n a n c i e r o s " . B o l s a de V a l o r e s de Lima,, pág. 24. Lima, 
1982. 
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obtener i m o o r t a n t e s r e n d i m i e n t o s : l o que a su vez se 
m a t e r i a l i z a a través de una g a n a n c i a v i a incremento de 
l a cotización de l a s a c c i o n e s r e s p e c t o a l p r e c i o 
a d q u i r i d o , como también a l r e c i b i r d i v i d e n d o s en 
e f e c t i v o se producen por l a distribución de u t i l i d a d e s 
de una empresa y l a s a c c i o n e s l i b e r a d a s se producen por 
l a aplicación d e l excedente de revaluación, por 
r e i n v e r s i o n e s , por capitalización de r e s e r v a s , por 
c a p i t a l ización de útilidadea- ya sea i n d i v i d u a l o en 
combinación de a l g u n a s de e s t a s . 
Todos e s t o s b e n e f i c i o s r e p r e s e n t a n e l incremento de l a 
r i q u e z a d e l a c c i o n i s t a como p r i n c i p a l o b j e t i v o de l a 
empresa« l o que a su vez l e permitirá mantener una 
imagen f a v o r a b l e h a c i a e l mercado de v a l o r e s 
ofreciéndoles l a p o s i b i l i d a d de c a n a l i z a r nuevos 
r e c u r s o s en e l mercado de c a p i t a l e s ; s i n embargo, e l 
r i e s g o que e n f r e n t a e l a c c i o n i s t a dependeré de l o s 
r e s u l t a d o s de l a empresa, así como l a decisión de que 
hacer con esos resultados« pregunta que será r e s u e l t a 
a través de l a p o l i t i c a de d i v i d e n d o s que adopte l a 
empresa".í 2) 
( 2 ) Hugo Hernández y César ftivera - "La B o l s a " . tomo 
I I , pág. 25, Lima 198¿ 
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CAPITULO I : LA BOLSA DE VALORES DE LIMA 
1.1 ASPECTOS CONCEPTUALES 
a) Bolsa de V a l o r e s de Lima 
De acuerdo a l Decreto Lev No 211 - Lev Normativa 
d e l Mercado Bursátil se d e f i n e a l a B o l s a de 
V a l o r e s . d e l s i g u i e n t e modo: 
"Las B o l s a s de V a l o r e s son i n s t i t u c i o n e s de 
s e r v i c i o público c o n s t i t u i d a s como Asociación 
C i v i l - Su o b j e t i v o e s c e n t r a 1 i z a r l a 
negociación de v a l o r e s cuyo r e g i s t r o haya 
s i d o a u t o r i z a d o . 
Los a s o c i a d o s son l o s Agentes de B o l s a y l a 
c a l i d a d de t a l es i n h e r e n t e a l a persona." 
b> Funciones de l a Bolsa de V a l o r e s 
Son fun c i o n e s de l a Bo 1 s a de V a l o r e s 1 a s 
s i g u i e n t e s : 
R e g i s t r a r l o s v a l o r e s m o b i l i a r i o s cuya 
negociación en B o l s a s e h u b i e r e a u t o r i z a d o . 
 Fomentar l a s t r a n s a c c i o n e s de v a l o r e s 
mobi1 i a r i o s procurando e l d e s a r r o 1 l o d e l 
mercado. 
. Pub1 i c a r l a cotización de l o s v a l o r e s 
m o b i l i a r i o s . 
B r i n d a r e l s e r v i c i o de c a j a de l i q u i d a c i o n e s 
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v a q u e l l o s o t r o s a f i n e s a l a negociación de 
v a l o r e s - y que f a v o r e z c a n e l d e s a r r o 1 l o d e l 
mercado„ 
O f r e c e r a l público 1 a información sobre l a s 
e n t i d a d e s cuyo v a l o r han s i d o a d m i t i d o s a 
cotización « 
L a s que l e asi q n e n l a s d i s o o s i c i o n e s lépales* l a s 
r e s o l u c i o n e s de l a CONASEV v sus p r o p i o s 
e s t a t u t o s . 
Los órganos que i n t e g r a n la admini&tración de l a 
asociación son s La J u n t a G e n e r a l de Asociados„ e l 
P r e s i d e n t e d e l D i r e c t o r i o , e l D i r e c t o r y e l B e r e n t e 
CSenera 1. 
1.2 UBICACION EN EL SISTEMA FINANCIERO 
Esquemáticamente podemos most r a r como está formado u 
organizado e l S i s t e m a F i n a n c i e r o Peruano con 1 a 
f i n a l i d a d de poder u b i c a r a l a B o l s a de V a l o r e s de Lima. 
SISTEMA FINANCIERO PERUANO 
A) S i s t e m a F i n a n c i e r o I n d i r e c t o o Mercado de Dinero 
1. Formal 
a. S e c t o r S a n e a r l o 
a.1 Banca C o m e r c i a l 
- A s o c i a d a 
— P r i v a d a 




- I n d u s t r i a l 
- O t r o s 
ta. S e c t o r no B a n c a r i o 
~ F i n a n c i e r a s 
- M u t u a l e s 
- C o o o e r a t i v a s 
- S e a u r o s 
~ E m p r e s a s de L e a s i n o 
- O t r o s 
2. I n f o r m a l 
S i s t e m a F i n a n c i e r o D i r e c t o o Mercado de V a l o r e s 
1 . Mercado F o r m a l 
a . Mercado P r i m a r i o 
- O f e r t a P u b l i c a de V a l o r e s 
- E m i s i o n e s S o c i e t a r i a s 
- E m i s i o n e s de G o b i e r n o 
b. Mercado S e c u n d a r i o 
b . l Mercado Extrabursétil 
- Mesa de Neaociación 
b.2 Mercado Bursátil 
Rueda de P r o d u c t o s 
- Rueda de B o l s a : 
V a l o r e s de R e n t a F i j a 
V a l o r e s de R e n t a V a r i a b l e 
Mercado I n f o r m a l 
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E l S i s t e m a de Intermediación D i r e c t a esté conformado por 
e l mercada de valores™ En e s t e s i s t e m a l o s r e c u r s o s s e 
m o v i l i z a n de i o s agentes económicos s u p e r a v i t a r i o s y/o 
d e f i c i t a r i o s a través de l a útilización e x c l u s i v a de 
i n s t r u m e n t o s f i n a n c i e r o s operando en e l mercado 
f i n a n c i e r o que t i e n e por característica e l mediano y 
1 aroo plazo» Se encuentran en e s t e mercado l o s 
a h o r r i s t a s propiamente d i c h o s y l o s i n v e r s i o n i s t a s con 
n e c e s i d a d e s f i n a n c i e r a s de mediano y l a r g o p l a z o . 
1.3 INSTITUCIONES DE CONTROL Y REGULACION 
a) Comisión Nacional S u p e r v i s o r s de Empresas y 
Valor e s (CONASEV) 
Según e l D.L. No 198 f es una institución pública 
d e s c e n t r a l i z a d a d e l s e c t o r Economía, F i n a n z a s y 
Comercio. con personería jurídica de derecho 
público que goza de autonomía f u n c i o n a l , 
a d m i n i s t r a t i v a y económica. 
CONASEV e s un en t e p r o p u l s o r y c o n t r o l ador d e l 
mercado de V a l o r e s - A través de l o s años ha i d o 
r e e s t r u c t u r a n d o l a n o r m a t i v i d a d t a n t o para 
mantener l a t r a n s p a r e n c i a d e l Mercado de 
Valores,como e l c r e c i m i e n t o d e l mismo. 
Por un lado ha p e r f e c c i o n a d o l o s reo 1 amentos para 
1 a presentación por p a r t e de l a s empresas de l o s 
e s t a d o s f i n a n c i e r o s de l a s memorias 
c o r e s p o n d i e n t e s a cada una de e l l a s y de un 
c o n j u n t o de r e p o r t e s , con l a f i n a l i d a d de mantener 
informado a l oú.blico en g e n e r a l de l a situación de 
l a s empresas. 
COLEGIO DE AGENTES 
A s o c i a a l o s p r o f e s i o n a l e s que ooseen e l título de 
Agentes de B o l s a : nombramientos otorgados por l a 
CONASEV. 
La obligación que t i e n e e s t a asociación con sus 
miembros e s l a de v e l a r que gocen de garantía y 
consideración en e l 1 i b r e e.;i e r c i c i o de su 
orofesión. E>e manera que a l caneen una adecuada, 
s e g u r i d a d s o c i a l . además debe proveer 1 a 
capacitación p r o f e s i o n a 1 de sus asociados„ 
Respecto a l Mercado de V a l o r e s , s u r o l es 
p r e s e r v a r l a moral idad de s u s miembros en l a 
realización de l a s o p e r a c i o n e s bursátiles. 
Asimismo, cooperar con l a CONASEV y l a B o l s a de 
V a l o r e s en promocionar e l d e s a r r o l l o y orden d e l 
Mercado de V a l o r e s . 
AGENTES DE BOLSA 
E l Agente de B o l s a es una persona n a t u r a l ; 
f a c u l t a d a p a r a desempeñarse como i n t e r m e d i a r i o en 
l a negociación de v a l o r e s m o b i l i a r i o s . 
C u a l q u i e r persona n a t u r a l o .i urídica que desee 
comprar o vender v a l o r e s en e l mercado bursáti1. 
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debe hacer l o n e c e s a r i a m e n t e oor i n t e r m e d i o de un 
Aoente de B o l s a . debido a oue e s t a e s 3. a única 
persona a u t o r i z a d a oara i n t e r v e n i r d i r e c t a m e n t e en 
1 a negociación de v a l o r e s . 
Para que e l Agente actúe en e l Mercado Bursátil, 
debe s e r nombrado previamente por l a CONASEV, y 
e s t a r a s o c i a d o a l C o l e g i o de Agentes de B o l s a , 
d) SOCIEDAD CORREDORA DE VALORES 
Son s o c i e d a d e s anónimas i n t e g r a d a s gor personas 
n a t u r a l e s - e n t r e 1 as c u a l e s debe haber un Agente 
de Bolsa» que e j e r z a d i c h a a c t i v i d a d en 
representación de l a S o c i e d a d . 
Los d i s p o s i t i v o s l e g a l e s oue norman e l Mercado 
Burséti 1 f a c u l t a n a 1 os Agentes de B o l s a p a r a 
c o n s t i t u i r S ociedades C o r r e d o r a s de V a l o r e s , ba.jo 
1 a modal i d a d de Sociedades Anónimas 
1.4 FUNCIONAMIENTO DE LA BOLSA DE VALORES DE LIMA. 
REUNIONES QUE SE CELEBRAN EN SU RECINTO. 
E x i s t e n d i v e r s a s o p e r a c i o n e s que se r e a l i z a n en l a 
B o l s a de Va l o r e s - s i n embargo, e s n e c e s a r i o 
m o s t r a r e l mecanismo de cada una de e l l a s en l a 
B o l s a . Así veremos que ac t u a l m e n t e en e l l o c a l de 
l a B o l s a de V a l o r e s de Lima, se r e a l i z a n t r e s 
r e u n i o n e s d i a r i a s , como son: 
1.4.1 Mesa de Negociación 
E s l a reun ión med i an t e 1 a cua 1 l o s Agen t e s d e 
2? 
B o l s a r e a l i z a n o o e r a c i o n e s de comora-venta de 
v a l o r e s no r e g i s t r a d o s en l a B o l s a . o o e r a c i o n e s 
denominadas también "Operaciones en e l mercado 
Extrabursátil"„ 
Los v a l o r e s que s e pueden n e g o c i a r en e s t e s i s t e m a 
son: L e t r a s de Cambio. Pagarés. W a r r a n t s . Bonos de 
Inversión Pública. Bonos de Reconstrucción, Bonos 
de D e s a r r o 1 l o . C e r t i f i c a d o s de R e i n t e g r o 
T r i b u t a r i o a l a Exportación ÍCERTEX), a c e p t a c i o n e s 
b a n c a r i a s  bonos de deuda a g r a r i a . bonos de 
arrendamiento f i n a n c i e r o o Leasing» otros,. 
En l a Mesa de Negociación. l a liquidación de l a s 
o p e r a c i o n e s de compra se realizará en un p l a z o 
máximo de 48 horas en l a c a j a de liquidación ¡, 
donde se emi t e un cheque a f a v o r d e l vendedor. 
Mesa de Productos 
Es l a reunión en l a c u a l se r e a l i z a n o p e r a c i o n e s 
de comora—venta de títulos v a l o r e s que r e p r e s e n t a n 
l a posesión o derecho a l a t e n e n c i a de productos 
( p l a t a , algodón, productos en procesos e l a b o r a d o s , 
e t c . ) 
Se pueden comprar o vender c o n t r a t o s en l o s c u a l e s 
s e menciona l a c a n t i d a d , c a l i d a d y p r e c i o pactado, 
otorgando 1 a propiedad sobre e l producto 
e s p e c i f i c a d o en e l contrato., no asi. sobre l a 
empresa que l o produce. 
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En I B Mesa de P r o d u c t o s l o s únicos que pueden 
com p r a r o v e n d e r e s t o s v a l o r e s son l o s A g e n t e s de 
B o l s a - que actúan como i n t e r m e d i a r i o s . 
L a Mesa de P r o d u c t o s c o n s t i t u y e un nuevo mecanismo 
de c o l o c a r l o s a h o r r o s o ex c e d e n t e s en e l c o r t o o 
mediano p l a z o . 
1.4.3 Rueda de B o l s a 
E s 1 a reunión en J. a c u a l 1 o s A g e n t e s de B o l s a 
r e a l i s a n o o e r a c i o n e s de compra™venta de v a l o r e s 
mobi i i a r i o s que s e e n c u e n t r a n d e b i d a m e n t e 
r e g i s t r a d o s en l a B o l s a - Be pueden c o m p r a r o 
v e n d e r t o d o s i o s v a l o r e s de i a s e m p r e s a s . t a n t o 
l o s v a l o r e s de r e n t a f i j a , como l o s v a l o r e s de 
r e n t a v a r i a b l e . A s i tenemos: 
Va 1 o r e s de R e n t a F i i a : 
- Deudas d e l E s t a d o 
- Cédulas h i p o t e c a r i a s d e l B a n c o C e n t r a l 
H i p o t e c a r i o 
- Bonos d e l Banco de l a I n d u s t r i a y 
Construcción. t i c o C de C o f i d e . bonos de 
E l e c t r o l i m a . Electroperú« F i n a n c i e r a P e r u a n a , 
de Fomento H i p o t e c a r i o d e l B a n c o de. V i v i e n d a 
d e l Perú. e t c -
V a l o r e s de R e n t a V a r i a b l e : 
- A c c i o n e s comunes de B a n c o s , F i n a n c i e r a s , 
I n m o b i l i a r i a s . , S e r v i c i o s P ú b l i c o s , 
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I n d u s t r i a l es - M i n e r a s , y D i v e r s a s . 
- A c c i o n e s 1 a b o r a l e s : i n d u s t r i a l e s y mineras„ 
1.5 PARTICIPANTES EN LA RUEDA DE BOLSA 
a) D i r e c t o r de l a Rueda 
Es designado por e l D i r e c t o r i o de l a B o l s a de 
V a l o r e s . P a r a 1 l e v a r a cabo s u s -funciones cuenta 
con l a colaboración d e l Pregonero, A s i s t e n t e y 
P e r s o n a l A u x i 1 i a r  s i e n d o e s t o s dos prim e r o s 
propuestos por e l D i r e c t o r . 
b) A s i s t e n t e s 
R e a l i z a n f u n c i o n e s d e s i g n a d a s o delegadas por e l 
D i r e c t o r de l a Rueda; guien asume l a 
r e s p o n s a b i l i d a d de l o s a c t o s que e l l o s r e a l i z a n . 
c) Pregonero 
Su función e s r e p e t i r en voz a l t a l a s propuestas y 
l a s o p e r a c i o n e s r e a l i z a d a s que se hagan de su 
conocimiento, por indicación d e l D i r e c t o r , o de 
l o s Agentes o sus Operadores. 
d) Operadores 
Son personas n a t u r a l e s a u i e n e s podrán r e a l i z a r 
o p e r a c i o n e s de Rueda, en nombre de un Agente o 
Agentes A s o c i a d o s , q u i e n e s s e r e s p o n s a b i 3. i z a n de 
d i c h o s a c t o s . 
e) Agentes de Bol s a 
Son i o s únicos a u t o r i z a d o s para i n t e r v e n i r como 
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i n t e r m e d i a r i o s en las- o p e r a c i o n e s que se r e a l i z a n en l a 
Rueda * 
1-6 OPERACIONES QUE SE REALIZAN EN LA RUEDA DE LA BDLSA DE 
VALORES DE LIMA. 
E s t e t r a b a j o t i e n e como ob.i e t i v o c e n t r a l e v a l u a r l a s 
o p e r a c i o n e s de Rueda de B o l s a , y mas específicamente, 
l o s V a l o r e s de Renta V a r i a b l e o acciones., por e l l o se 
q u i e r e d e t a l l a r e l func i o n a m i e n t o de ésta. Así podemos 
i n d i c a r l o s pasos que se efectúan para e s t e t i p o de 
o p e r a c i o n e s : 
l o L a s personas o empresas aue desean i n v e r t i r en l a 
Rueda de B o l s a , acuden a l o s Agentes y Sociedades 
C o r r e d o r a s de V a l o r e s : l a s c u a l e s deben l l e v a r un 
1 i b r o denominado " R e g i s t r o de Recepción de 
Ordenes", e l c u a l debe e s t a r debidamente v i s a d o e 
i n s c r i t o a n t e l a B o l s a de V a l o r e s . E l r e g i s t r o de 
recepción s e u t i l i z a p ara r e c i b i r 1 a s órdenes 
h a s t a e l h o r a r i o de a p e r t u r a de l a Rueda, m i e n t r a s 
l o s formuí a r i o s de recepción de órdenes 
(e n t r e g a d o s por l a B o l s a p a r a que l o s Agentes 
acepten l a s órdenes r e c i b i d a s , d u r a n t e e l h o r a r i o 
de Rueda)« se usan d u r a n t e e l h o r a r i o de Rueda. 
E l Agente no puede e f e c t u a r ninguna operación que 
previamente no haya s i d o a s e n t a d a en e l r e g i s t r o 
de recepción de órdenes. 
Una ves i n i c i a d a l a Rueda de B o l s a - l o s Agentes pueden 
r e a l i z a r s u s propuesta» dur a n t e e l t r a n s c u r s o de i a 
Rueda, h a s t a e s t a b l e c e r un p r e c i o de cotización. E s t a s 
p r o D u e s t a s de compra o v e n t a de v a l o r e s , pueden s e r 
c u a 1 a u i e r a de 1 as s i g u i e n t e s ( 3 ) : 
Propuesta A b i e r t a -- Se r e a l i za d e n t r o de l o s márgenes 
d e l mercado. E s anunciado a través d e l pregonero l a 
compra o v e n t a de l a denominación d e l v a l o r y e l p r e c i o 
u n i t a r i o - La c a n t i d a d de v a l o r e s a n e g o c i a r s e no será 
a l mínimo r e q u e r i d o para e s t a b l e c e r e l p r e c i o de c i e r r e . 
En e l caso que e l proponente no r e t i r e su propuesta en 
e l t r a n s c u r s o de l a Rueda, su v i g e n c i a s e mantendrá 
h a s t a l a culminación de l a misma. 
Propuesta a Firme.- Be r e a l i z a por e s c r i to en e l 
t r a n s c u r s o de l a Rueda» i n d i c a n d o s i es compra o v e n t a . 
1 a denominación d e l v a l o r . c a n t i d a d y p r e c i o u n i t a r i o , 
l a que luego de s e r comunicada a l D i r e c t o r de l a Rueda, 
será r e f r e n d a d a por éste y pregonada, manteniendo su 
v i g e n c i a por e l p l a z o de 10 minutos. 
L a s p r o p u e s t a s a f i r m e tendrán p r i o r i d a d sobre l a s 
demás; se aplicarán cuando se h a l l e n d e n t r o de 1 os 
márgenes d e l mercado en e l orden que fuero n comunicadas. 
Propuesta Cruzada - - E s aquel l a por l a que un mismo 
agente m a n i f i e s t a en l a Rueda* una orden de v e n t a 
£3) Hugo Hernández y César R i v e r a . En: "La B o l s a de 
V a l o r e s de Lima". Lima, 1986. 
de v a l o r e s c o i n c i d e n t e a o t r a de compra. E s t a propuesta 
auedará e x p u e s t a d u r a n t e 5 minutos. 
L a formulación de e s t a o r o ouesta debe e s t a r dentro de 
l o s márgenes d e l mercado ante e l D i r e c t o r de l a Rueda, 
quien dispondrá que s e a anunciada a través d e l 
pregonero« i n d i cando l a denominación d e l va 1 or y e l 
p r e c i o uní.tario. 
A p a r t i r de l a pr i m e r a Rueda de B o l s a d e l año 1986, l a s 
prop u e s t a s y l a negociación de a c c i o n e s se expresan en 
p o r c e n t a j e s r e s p e c t o a su v a l o r nominal. Asimismo;, l a s 
cédulas h i p o t e c a r i a s , , l o s bonos y o t r a s o b l i g a c i o n e s se 
cotizarán en pareenta.ies sobre su v a l o r nominal . 
Como r e s u l t a d o de l a aceptación de l a s p r o p u e s t a s , 
surgen 1 a s o p e r a c i o n e s , l a s c u a l e s pueden s e r ( 4 ) : 
a) Operación Real i z a d a . ~ E s e1 resu1tado de 1 a 
aceptación de una pr o p u e s t a e f e c t u a d a bajo 
c u a l q u i e r a de l a s modalidades p r e v i s t a s ( a b i e r t a . , 
a f i r m e o c r u z a d a ) . En todos l o s c a s o s deben 
e s t a r d e n t r o de l o s márgenes d e l mercado y s e r 
comunicada a l pregonero. 
b) Operación a l Contado-— R e s u l t a de l a aceptación 
de una propuesta pactada para s e r l i q u i d a d a d e n t r o 
de las- 24 ó 48 horas s i g u i e n t e s de l a Rueda en 
que fué r e a l i z a d a . 
( 4 ) Hugo Hernández y César R i v e r a . En: "La B o l s a 
de V a l o r e s de Lima", Lima, 1986. 
Operación Cruzada -- Re s u I t a de l a aceptación de una 
propuesta c r u z a d a . luego de s e r anunciada por e l 
pregonero» 
S i d u r a n t e l o s 5 minutos de v i g e n c i a en que quede 
e x p u e s t a 1 a propuesta c r u z a d a . algún o t r o agente 
o f r e c i e r a e l mejor p r e c i o de compra o v e n t a , e l primer 
proponente estará o b l i g a d o a a c e p t a r d i c h a propuesta 
s a l v o QUB de inm e d i a t o l a mejore ( e s decir„ e l primer 
proponente o f r e z c a un mej or p r e c i o ) . 
En e s t e último c a s o , e l segundo agente que ofreció mejor 
p r e c i o podrá mej o r a r una vez mes su propuesta y e l 
proponente primero de l a operación cruzada estará 
o b l i g a d o a a c e p t a r l a , s a l v o que de inmediato mejore l a 
p ropuesta d e l o t r o agente, con l o que queda culminada l a 
operación. 
Operación a P l a z o . - Resu1 t a de l a aceptación de una 
pr o p u e s t a que e s t a b l e c e una f e c h a f u t u r a y c i e r t a p ara 
su liquidación, l a que deberá c o n s t a t a r en l a s pólizas 
que se e x t i e n d a n . 
De e s t a manera e l i n v e r s i o n i s t a , puede a c e p t a r una 
pro p u e s t a de compra o v e n t a de títulos de B o l s a de 
V a l o r e s . a un p r e c i o determinado, c o n t r a un compromiso 
de pago f u t u r o . 
Operación de Reporte-- Resu1 t a de l a aceptación de una 
propuesta que comprende una compra-venta de v a l o r e s a l 
contado o a p l a z o f i j o y a un p r e c i o determinado- Ambas 
Qoeraciones s e i n s t r u m e n t a r o n en un único documento. 
L a s pólizas que s e e x t i e n d a n deben i n d i c a r que se t r a t a 
de una operación de r e p o r t e incluyéndose c l a r a m e n t e l a s 
o b l i g a c i o n e s que asumen l o s c o n t r a t a n t e s . 
E l agente vendedor s e denomina r e p o r t a n t e y e l vendedor 
r e p o r t a d o . 
L a s o p e r a c i o n e s a p l a z o " f i j o y l a s de r e p o r t e se 
1 iouidarán e l día. 15 ó e l día último de cada mes, o e l 
día hábil inm e d i a t o p o s t e r i o r que corre s p o n d a . 
Operaciones a l C i e r r e - — A l f i n a l de cada Rueda podrán 
r e a l i z a r s e o p e r a c i o n e s a l c i e r r e , a l o r e c i o de l a u l t i m a 
cotización d u r a n t e 15 minutos p o s t e r i o r e s a l a 
finalización de l a Rueda. 
Subasta-- La s u b a s t a de v a l o r e s sólo se r e a l i z a cuando 
media mandato j u d i c i a l o por i n c u m p l i m i e n t o en l a 
1iauidación de l a s o p e r a c i o n e s r e a l i z a d a s en Rueda. 
Se llevarán a cabo a l f i n a l i z a r l a Rueda y su 
realización será anunciada a l o s agentes y a l público 
con una anticipación no menor de 48 horas n i mayor de 
72. 
E1 r e c i n t o de l a Rueda cuenta con un s i s t e m a p a r a 1 a 
anotación de l a s p r o p u e s t a s y de 1 a s o p e r a c i o n e s , así 
como con c a r t e l e s i n d i c a d o r e s que permiten a l o s agentes 
y a l público un adecuado n i v e l de información. 
CAPITULO I I CRITERIOS QUE SE DEBEN TENER EN CUENTA 
AL INVERTIR EN BOLSA 
2-1 ANALISIS DE ACCIONES 
E l análisis de l a inversión en a c c i o n e s r e q u i e r e , en 
primer l u g a r , de l a estimación de l o s r e n d i m i e n t o s 
f u t u r o s aue e i empleo d e l c a p i t a l puede p r o o o r c i o n a r . 
E s t a estimación comprende un e s t u d i o d e t a l l a d o de l a s 
características. c u a l i d a d e s , p e r s p e c t i v a s , y e l v a l o r 
de una inversión. Comprende también un e s t u d i o 
comparativo para poder d e c i d i r con mayor r e g u l a r i d a d e l 
t i p o de inversión ha r e a l i z a r . 
" E l análisis de a c c i o n e s s e apoya, como toda d i s c i p l i n a 
científica. en l a búsqueda sistemática de l a 
información. de su ordenación en forma u t i 1 i z a b l e , de 
su análisis d e t a l l a d o y en l a deducción de c o n c l u s i o n e s 
lógicas. 
E l p r i n c i p i o fundamental d e l análisis c o n s i d e r a a l a 
compra de una acción. no como una especulación a c o r t o 
p l a z o , s i n o como una inversión de ahorro en e l c a p i t a l 
de una empresa y como una participación en i o s n e g ocios 
de ésta". ( 5 ) . 
( 5) Rosen f e l d , ̂  Fél i y, „ En s " Anál i s i s F i n a n c i e r o y 
Gestión de C a r t e r a " . B a r c e l o n a Í9S0. E d i t o r i a l Hispano 
- Europeo. Pao. 33 
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Un o b j e t i v o d e l comportamiento humano e s l a maximización 
de u t i l i d a d e s , l a c u a l v i e n e a s e r función de muchos 
f a c t o r e s . En un mundo de i n c e r t i d u m h r e . como e s e l 
a c t u a l a c o n t e c e r económico- l o único que se podría 
maximi z a r e s l a u t i l i d a d e s p e r a d a . ya que l a útil i d a d 
r e a l a o b t e n e r s e es una incógnita . Por l o t a n t o , a l 
t e n e r en cuenta 1 a e x i s t e n c i a d e l f a c t o r de 
i n c e r t i d u m b r e ¡, s u r g e l a n e c e s i d a d de l a consideración 
d e l riesgo« Así, s i 11 amamos: 
r ~ r e n t a b i 1 i d a d 
R = r i e s g o 
E n t o n c e s , l a u.ti 1 idad esperada será ; 
E ( U ) = f CE ( r ) , . R) 
Donde; 
EÍU) = U t i l i d a d esperada 
E ( r ) = R e n t a b i l i d a d esperada 
La u t i l i d a d e s p e rada estará en función d e l r i e s g o ; l a 
c u a l i n c l u y e , además obtener l a mas a l t a rentabilidad» 
Así. l a u t i l i d a d podría s e r mayor o menor a l o esperado, 
realizándose de e s t a manera l a s g a n a n c i a s o l a s pérdidas 
r e a l e s . f r e n t e a l o estimado en un primer momento. 
Qtro f a c t o r i m p o r t a n t e en l a determinación de 1 a 
inversión e s e l v a l o r de cotización o p r e c i o de una 
acción = E s t e o r e c i o e s aquel que e l públ i c o está 
d i s p u e s t o a paqar en un momento determinado; s u j e t o a un 
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conjunto de f a c t o r e s que se dan a través d e l l i b r e juego 
de l a o f e r t a y l a demanda., donde l a participación de un 
conjunto de personas p o s i b i l i t a l a fluctuación de 
v a l o r e s en un momento determinado» 
Los puntos de v i s t a c e n t r a l e s sobre e l comportamiento de 
l o s p r e c i o s bursátiles son e s t u d i a d o s en t r e s 
categorías: Análisis Fundamental, Análisis Técnico y 
Análisis de Random-Walk„ l o s c u a l es desarro11aremos en 
l a s s i g u i e n t e s páginas. 
2,2 ALGUNAS TECNICAS DE ANALISIS DE ACCIONES 
E l análisis de carters es una técnica de optimización 
de l a s mismas para un "periodo". 
U t i l i z a p ara e l análisis l a r e n t a b i l i d a d e s p e r a d a , l a s 
v a r i a n z a s y 1 as c o v a r i a n z s s como d a t o s estadísticos. 
P a r a e s t a b l e c e r l a c a r t e r a óptima e l a n a l i s t a de títulos 
debe a f i n a r su estimación en e l f u t u r o , convirtiéndolas 
en v a l o r e s para e s t a s estadísticas, como s i fuesen de 
una f e c h a f u t u r a . E s t e período de tiempo f u t u r o e s , 
pues„ e l h o r i z o n t e que p r o p o r c i o n a un 1 i m i t e s u p e r i o r 
a l período de l a c a r t e r a r e s u l tan t e que e s t a debe 
abarcar. S i n embargo, a medida que l o s d a t o s históricos 
avanzan y e l h o r i z o n t e de l a planificación s e va 
acercando, se dispone de una nueva información f cuyas 
e x p e c t a t i v a s son r e a l i z a d a s : y como r e s u l t a d o de e s t e 
proceso l a c a r t e r a e x i s t e n t e se c o n v i e r t e en sub-optima, 
r e s p e c t o a l a s e x p e c t a t i v a s mas nuevas. De i g u a l modo. 
a l 1 l e g a r a l h o r i z o n t e de planificación, l a 
c a r t e r a se basa en un co n j u n t o de e x p e c t a t i v a s aue 
es de pr e s u m i r . hayan quedado a n t i c u a d a s . 
Aún en e l caso de que 1 as e x p e c t a t i v a s d e l 
ana 1 i s t a no hayan cambiado debido a i i n g r e s o de 
l o s i n d i v i d u o s y a i o s cambios experimentados por 
l o s p r e c i o s en e l mercado de l o s v a l o r e s , l o s 
n i v e l e s de participación de l o s d i v e r s o s a c t i v o s 
se convertirán en sub-óptirnos - Por l o t a n t o , l a 
revisión de c a r t e r a es n e c e s a r i a , en l o que se 
r e f i e r e a su consideración en c a s i todas l a s 
c i r c u n s t a n c i a s . 
A continuación veremos a igunas técnicas de 
ana 1 i s i s de a c c i o n e s mas usadas. 
ANALISIS FUNDAMENTAL 
E s l a antítesis d e l análisis por gráficos. E s 
l a que 1 l e v a n a cabo l o s a n a l i s t a s t r a d i c i o n a l e s . 
L l e v a n a cabo en empresas cuyos títulos están 
i n t e r e s a d o s ; una investigación de l o s d atos 
f i n a n c i e r o s , económicos y de gerencia» con e l f i n 
de d e t e r m i n a r e l v a l o r r e a l de d i chas empresas. 
E s t o s a n a l i s t a s c a l c u l a n l o s r a t i o s f i n a n c i e r o s 
tí p i c o s . 
Los r a t i o s de l i q u i d e s se c a l cu1 an para medir 1 a 
capacidad de l o s p r e c i o s en l o que se r e f i e r e a l 
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Dago de s u s a c r e e d o r e s a c o r t o p l a z o . 
Los r a t i o s de r e n t a b i 1 i d a d se u t i 1 i z a n para 
d e t e r m i n a r s i l a empresa está obteniendo un n i v e l 
de b e n e f i c i o s a c e p t a b l e  
Los r a t i o s de endeudamiento miden l o s compromisos 
de l a empresa en reí ación a l a s obl i g a c i o n e s de 
financiación. 
Los a n a l i s t a s fundamental es además. c o n s i d e r a n 
l a s p r e c i s i o n e s económicas, comenzando con c i e r t o s 
s u p u e s t o s sobre e l c u r s o de l o s a c o n t e c i m i e n t o s 
mundiales. s e hace un pronóstico económico 
n a c i o n a l d e l Producto N a c i o n a l B r u t o , después se 
p r o y e c t a l a a c t i v i d a d d e s a r r o l l a d a en l o s 
d i v e r s o s s e c t o r e s de l a economía. así como l a 
inflación, e l desempleo y e l crédito-
E s t e pronóstico n a c i o n a l e s después u t i l i z a d o para 
p r e d e c i r l a s v e n t a s c o r r e s p o n d i e n t e s a l a 
i n d u s t r i a a l a que p e r t e n e c e l a empresa, que está 
si e n d o o b j e t o de análisis. Por último se a n a l i z a 
1 a posición c o m p e t i t i v a de l a empresa y se 
determinan s u s p e r s p e c t i v a s de v e n t a s . p r e c i o s y 
c o s t a s . 
Como r e s u l t a d o d e l e s f u e r z o de l o s a n a l i s t a s 
f u ndamentales, e l p r e c i o de c u a l q u i e r título 
contenido en l a s l i s t a s dadas a l a p u b l i c i d a d y 
o f r e c i d o s en v e n t a r e p r e s e n t a sobre e l v a l o r 
intrínseco d e l título. l a mejor estimación 
d i s p o n i b i e en e l momento -
Como e l o b j e t i v o d e l anélisis fundamental e s 
de t e r m i n a r e l v a l o r de una acción, e l a n a l i s t a 
e s t u d i a cuidadosamente a l a emoresa- examinando 
s u s c o n d i c i o n e s de c o m o e t i t i v i d a d en e l mercado 
donde actúa comoi t i e n d o con o t r a s empresas d e l 
sector,, proyectando r e s u l t a d o s a través de 
s i m u l a c i o n e s , estimando impactos sobre l a 
compañía, m o d i f i c a c i o n e s c o y u n t u r a i e s en e l área 
rnacroeconómica, u t i 1 i zando todos 1 os d atos y 1 a s 
e s t i m a t i v a s p o s i b l e s a s e r o b t e n i d a s , a f i n de 
v i s u a l i z a r d e l modo mas p r e c i s o p o s i b l e e l f u t u r o 
de l a emoresa. 
P a r a l a determinación d e l v a l o r r e a l de una 
acción en e l mercado„ l a s e s t i m a t i v a s f u t u r a s a 
s e r determinadas son l a s s i o u i e n t e s s 
Evolución d e l l u c r o por acción y de l a t a s a 
de d i v i d e n d o s ( t a s a de pay o u t ) . 
Evolución d e l índice de p r e c i o s / l u c r o de l a 
acción f I n d i c e F'/L) . 
Tasa de descuento que será usada por 1 os 
i n v e r s i o n i s t a s en función de l a c o y un t u r a y 
de s u s e x p e c t a t i v a s . 
Hechas e s t a s e s t i m a c i o n e s , a l g u n a s de l a s c u a l es 
envuelven conceptos a l t a m e n t e s u b j e t i v o s ; e l 
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a n a l i s t a comparará e l v a l o r de l a acción a s i 
determinada. con e l p r e c i o v i g e n t e en e l 
mercado. r e s u l t a n d o para l a toma de decisión 1 a s 
s i g u i e n t e s a l t e r n a t i v a s ! 
- Vender l a acción en e l caso de aue su p r e c i o 
s e a s u p e r i o r a l v a l o r determinado. 
- Comprar l a acción en e l caso de que su p r e c i o 
en e l mercado s e a i n f e r i o r a l v a l o r 
determinado. 
- Decisión i n d i t e r e n t e . en e l caso de aue l a s 
dos parámetros sean i g u a l e s . 
Por o t r o lado es n e c e s a r i o mencionar, que también 
e l o b j e t i v o d e l análisis -fundamental e s d e t e r m i n a r 
s i una acción está con un p r e c i o subvaluado o 
so b r e v a l u a d o . 
Se d i c e aue una acción está s u b v a l u a d a . cuando e l 
p r e c i o d e l mercado (cotización) de l a acción, esté 
por debajo de su v a l o r c a l c u l a d o por l a s técnicas 
f u n d a m e n t a l i s t a s . E1 a n a l i s t a cuando c r e e que 
una acción está subvaluada y recomienda su compra, 
a c r e d i t a s a b e r de l o que acontece en e l mercado en 
aquel momento, y que cuando e l mercado descubre l o 
aue él sabe, demandará mayores c a n t i d a d e s de 
acción y provocará consecuentemente un a l z a d e l 
p r e c i o de l a acción, h a s t a e l límite d e l v a l o r por 
él c a l c u l a d o . 
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E s a c r e e n c i a d© aue e l mercado reconocerá su e r r o r , e s 
e l cunto básico de todo análisis fundamenta 1 i s t a . 
Muchas v e c e s . a n a l i s t a s e i n v e r s i o n i s t a s por c r e e r en 
eso„ compran una acción por ..juzgar que l a misma está 
s u b v a l u a d a , continuando tiempo después a e s p e r a r por l a 
elevación de su precio,, basado en e l r e c o n o c i m i e n t o d e l 
supuesto e r r o r cometido por e l mercado. 
Mas no raramente e s p r e c i s o s a b e r reconocer que las-
e s t i m a c i o n e s d e l mercado sobre e l v a l o r de l a acción 
pueden s e r c i e r t a s y entonces r e f o r m u l a r l a posición l o 
mas temprano p o s i b l e , a f i n de e v i t a r s e mayores 
p e r j u i c i o s . 
Una teoría des a r r o 1 1 a d a en l o s E s t a d o s Unidos, 
denominada "hipótesis d e l mercado e f i c i e n t e " , a f i r m a que 
l o s p r e c i o s de l a s a c c i o n e s en e l mercado siempre 
r e f l e j a n completamente l a s i n f o r m a c i o n e s d i s p o n i b l e s ^ no 
pudiendo o c u r r i r , por l o t a n t o , d i f e r e n c i a s e n t r e l o s 
p r e c i o s v i g e n t e s en e l mercado y l o s v a l o r e s r e a l e s de 
l a s a c c i o n e s - En e l caso de que e s t a hipótesis s e a 
ver d a d e r a sería i m p o s i b l e para un a n a l i s t a o 
i n v e r s i o n i s t a d e s c u b r i r a c c i o n e s s u b v a l u a d a s o 
s o b r e v a l u a d a s . 
Los adeptos de e s t a hipótesis reconocen l a v a l i d e z de 
l o s métodos de análisis de a c c i o n e s pero basan su 
argumentación en que l a a c t i v i d a d de mi 11 a r e s de 
a n a l i s t a s , e n l a z a d o s simultáneamente en e l mercado. 
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e s t a b l e c e n c o n d i c i o n e s de p r e c i o s l i g e r a m e n t e 
c o m o f i t i b l e s con l o s v a l o r e s de a c c i o n e s . No admiten oor 
lo t a n t o , que e x i s t e n a n a l i s t a s e i n v e r s i o n i s t a s 
superdotados o mejor informados- que pueden a n t i c i p a r l a 
r&sicciórt de l o s demás a n a l i s t a s o i n v e r s i o n i s t a s . 
L a correcta, interoretación de i n f o r m a c i o n e s y hechos 
e x i g e además de un v a s t o conocimiento acumulado . una 
h a b i l i d a d e s p e c i a l e n contrada solamente en un r e d u c i d o 
número de p e r s o n a s , 
La determinación d e l v a l o r de una ación, que es e l 
o b j e t i v o d e l análisis f u n d a m e n t a l i s t s , debe c o n s i d e r a r 
a s p e c t o s l i g a d o s a l a empresa y a l mercado. Como ya 
vimos, l a inversión en a c c i o n e s debe r e s u l t a r en un 
r e t o r n o que podrá t e n e r dos componentes o dos orígenes 
que son s 
Retorno T o t a l ~ Di v i d e n d o s + Ganancia de C a p i t a l 
En e f e c t o , quien comora una acción por un determinado 
p r e c i o , q u i e r e r e c i b i r d i v i d e n d o s ; y, a su ves vender 
l a s a c c i o n e s r e s u l t a n t e s de l a inversión i n i c i a l por un 
p r e c i o s u p e r i o r a l de 1 a compra. Así e l análisis 
fundamenta 1 debe b u s c a r d e t e r m i n a r un v a l o r para cada 
acción en e l mercado y entonces comprar e s t o s va l o r e s 
con i o s r e s p e c t i v o s p r e c i o s . generando l a decisión de 
inversión de sólo comorar aquel l a s a c c i o n e s cuyos 
p r e c i o s estén dehajo de l o s v a l o r e s c o r r e s p o n d i e n t e s . 
Resumiendo« 1 a t a r e a d e l i n v e r s i o n i s t a e s a n a l i z a r 
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cuidadosamente I as empresas c u y a s a c c i o n e s son 
negociadas en e l mercado y p r o c u r a r c a l c u l a r e l v a l o r de 
e s t a s a c c i o n e s para tomar una decisión r a c i o n a l en 
función de l o s o r e e i o s v i g e n t e s y de 1 as c o n d i c i o n e s 
g e n e r a l e s d e l mercado. 
Sabemos que e l f u t u r o es i n c i e r t o y que n a d i e ouede 
p r e v e n i r l o con c e r t e z a ; no o b s t a n t e , e x i s t e n métodos que. 
pueden m i n i m i z a r l a s p o s i b i l i d a d e s de e r r o r e s en l a s 
e s t i m a t i v a s hechas. 
E l o b j e t i v o d e l i n v e r s i o n i s t a a l comprar una acción e s 
obtener un determinado r e t o r n o en un c i e r t o h o r i z o n t e 
temporal. 
Sabemos que e l r e t o r n o obtenido en l a inversión en 
a c c i o n e s , esté compuesto de dos p a r t e s : d i v i d e n d o s - más 
g a n a n c i a s de c a p i t a l . 
Los d i v i d e n d o s r e c i b i d o s por e l i n v e r s i o n i s t a serán en 
función d e l l u c r o generado por l a empresa y de l a 
t a s a de pay out por e l l a adoptada. 
Entendiéndose por t a s a de pay o u t , e l p o r c e n t a j e de l o s 
l u c r o s generados que son d i s t r i b u i d o s a l o s a c c i o n i s t a s . 
La g a n a n c i a d e l c a p i t a l ( l a segunda p a r t e que compone e l 
r e t o r n o t o t a l ) . corresponde a l a d i f e r e n c i a e n t r e e l 
importe obtenido en l a v e n t a de a c c i o n e s y e l importe 
d e l g a s t o en l a compra. 
E s t i m a r c o r r e c t a m e n t e e l p r e c i o de v e n t a de una acción 
en e l f u t u r o es una de l a s t a r e a s más difíciles? y t a n t o 
mas d i f i c i 1 - cuan mayor es e l i n t e r v a l o de tiempo 
t r a n s c u r r i d o . 
E x i s t e n s i n embargo, a l g u n a s técni c a s d e s t i n a d a s a 
d i s m i n u i r i a p o s i b i 1 idad de e r r o r en l a e s t i m a t i v a d e l 
v a l o r de v e n t a f u t u r o . Se c o n s i d e r a l a hipótesis 
r a c i o n a l de que e l p r e c i o de una acción o s e i l a en e l 
tiempo a l r e d e d o r de su v a l o r e f e c t i v o . , E l análisis d e l 
prado de dispersión de l o s p r e c i o s en torno d e l v a l o r 
e f e c t i v o , podrán a u x i l i a r a l i n v e r s i o n i s t a a e s t i m a r 
mas c o r r e c t a m e n t e e l p r e c i o de v e n t a f u t u r a de l a 
acción. 
A s i . apoyándonos en e l gráfico s i g u i e n t e , podemos v e r e l 
grado de dispersión de l o s p r e c i o s : 
P.m. 
V.. Acción (u . m . ) 
P r e c i o d e l 
mercado 




L i n e a r e p r e s e n t a t i v a d e l p r e c i o d e l 
mercado 
KK>Í>;>:>: Línea r e p r e s e n t a t i v a d e l v a l o r de l a acción 
Del gráfico podemos entonces o b s e r v a r que e l 
r i e s g o d e l r e t o r n o e f e c t i v o d i f i e r e d e l r e t o r n o 
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e s t i m a d o . E s t a s d i f e r e n c i a s oueden o r o d u c i r s e 
d e b i d o a dos r a z o n e s : 
Error
t
 c o m e t i d o oor e l i n v e r s i o n i s t a p o r 1 a 
e s t i m a t i v a d e l v a l o r de l a acción en función 
de p r o y e c c i o n e s e r r a d a s de l o s d i v i d e n d o s y 
d e l p r e c i o c a l c u 1 ado de v e n t a . 
D i f e r e n c i a e n t r e e l p r e c i o e f e c t i v o de v e n t a 
y e l p r e c i o de v e n t a c o r r e c t a m e n t e c a l c u l a d o , 
en v i r t u d de i m p e r f e c c i o n e s d e l m e rcado. 
En resumen e l análisis fundamental» l l a m a d o 
también análisis o r t o d o x o , t r a d i c i o n a l o clásico, 
i l e v a a cabo en l a s e m p r e s a s en c u y o s v a l o r e s s e 
han i n t e r e s a d o s 1 a investigación de d a t o s 
f i n a n c i e r o s , , económicos y de g e r e n c i a -
ANALISIS TECNICO 
E l análisis técnico p a r t e d e l o r i n c i o i o según e l 
c u a l 1 a s c o t i z a c i o n e s de l a B o l s a c a m b i a n b a j o l a 
presión de compras y v e n t a s y e l método de 
t r a b a j o s e b a s a en 1 a constatación de oue l a 
h i s t o r i a t i e n d e a r e p e t i r s e en m a t e r i a bursáti1. 
E l análisis técnico s e i n t e r e s a e x c l u s i v a m e n t e p o r 
e l r e g i s t r o de l a s c o t i z a c i o n e s p a s a d a s , 
e v i d e n t e m e n t e c o r r e a i d a s p a r a l o s b e n e f i c i o s 
o c u r r i d o s ( b o n i f i c a c i o n e s , s u b s c r i p c i o n e s y 
d i v i d e n d o s ) , y en a l g u n o s c a s o s p o r l o s volúmenes 
t r a n s a d o s de a c c i o n e s de l a e m p r e s a . 
E l a n a l i s t a técnico no s e i n t e r e s a en a b s o l u t o p or d a t o s 
económicos-financieros de l a e m p r e s a o c u r r i d o s en e l 
pa s a d o y p r e v i s t o s p a r a e l futuro» n i por c o y u n t u r a s 
macroeconómi c a s a u e puedan maní t e s t a r s e . 
U t i l i z a n d o como p r i n c i p a l i n s t r u m e n t o gráficos de 
p r e c i o s o volúmenes, a n a l i z a l a t e n d e n c i a f u t u r a de l o s 
r e t o r n o s que pueden s e r o b t e n i d o s : s i n c o n s i d e r a r 
c u a l q u i e r o t r o e l e m e n t o . 
L o s a n a i i s t a s técnicos c o n s i d e r a n que t o d a l a 
información reí a t i v a a un título queda r e s u m i d a a l o s 
p a t r o n e s t r a z a d o s p o r s u p r e c i o y/o l o s m o v i m i e n t o s de 
l o s índices en e l mercado y l o s p r e c i o s de i o s títulos 
y de e s t a manera o b t e n e r un resumen d e l p o t e n c i a l p a r a 
p r o d u c i r b e n e f i c i o s a l a e m p r e s a , l a " psicología" d e l 
mercado y t o d o s l o s demás f a c t o r e s a u e i n f l u y e n s o b r e 
e s t e p r e c i o . 
I n c l u s o , a l g u n o s a n a l - i s t a s técnicos p r e s c i n d e n de l o s 
i n f o r m e s de l o s E s t a d o s F i n a n c i e r o s de l a s E m p r e s a s , con 
e l " p r e t e x t o de que puedan i n f l u i r s o b r e s u 
interpretación de l o s p a t r o n e s de l o s precios» 
L a teoría de Dow e s e l p l a n t e a m i e n t o técnico e x a m i n a d o 
con mayor a m p l i t u d ? , i o s gráficos de b a r r a , e l p r i n c i p i o 
de onda. 1 o s i n d i e e s de B o l s a . s o n e m p l e a d o s por 
a n a l i s t a s técnicos . 
A s i , con i o s qróf i e o s de barra por e.j empl o, en e l e j e 
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h o r i z o n t a l s e r e p r e s e n t a e l tiempo y en e l e l e v e r t i c a l 
e l n i v e l de p r e c i o s y e l volumen probables con e l 
p r i n c i p i o de onda se muestran l a s s u b i d a s o ba j adas en 
un determinado tiempo. 
E l método de Dow, mas conocido como "Dow Theory", e s 
una de l a s técnicas usualmente empleadas por numerosos 
aoent e s de B o l s a , para d e s c u b r i r e l cambio de t e n d e n c i a 
a p a r t i r de un examen estadístico de l a s c o t i z a c i o n e s . 
E l método no cuenta con más fundamento teórico y su 
éxito r a d i c a en e l hecho de que han s i d o confirmados en 
l a práctica con mayor f r e c u e n c i a de l o s que han s i d o 
desmentidos. 
E s t e método se basa en e l análisis qráfico de l a s 
v a r i a c i o n e s d e l índice de l a s c o t i z a c i o n e s de l a s 
a c c i o n e s i n d u s t r i a l e s y f e r r o v i a r i a s de EE»UU.* aunque 
su a p i i cación no p r e s e n t a muchos i n c o n v e n i e n t e s en 
c u a l q u i e r o t r a B o l s a d e l mundo. 
En e l Perú por ejemplo» s e a p i i c a e s t e c r i t e r i o s o b re 
1 a base de 1 as a c c i o n e s de v a r i o s s e c t o r e s c1 a v e s y 
d e t e r m i n a n t e s , e s t a b l e c i e n d o su propio índice-, e l c u a l 
muestra l a variación d i a r i a de todos l o s s e c t o r e s y por 
su t o t a 1idad. D i c h a s v a r i a c i o n e s muestran: 
- L a t e n d e n c i a de c o r t o y 1arqo p l a z o 
Los movimientos i n t e r m e d i o s que pueden señalar e l 
cambio de dirección de l a t e n d e n c i a y, 
- L a s v a r i a c i o n e s d i a r i a s que no a f e c t a n mayormente 
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a l a t e n d e n c i a g e n e r a l . 
Bus p r i n c i p a l e s críticas son s 
E s un método empírico que no r e s u l t a i n f a l i b l e . 
Descubre e l cambio de t e n d e n c i a después de haberse 
producido, no a n t e s . 
- Su uso no r e s u l t a siempre fácil y surgen c a s o s 
dudosos. 
- Se a p l i c a en p r i n c i p i o a l a t e n d e n c i a de c o n j u n t o 
d e l mercado. 
La mayoría de 1 a s h e r r a m i e n t a s d e l anélisis técni co 
supone que d e t e c t a n por a n t i c i p a d o s u b i d a s de p r e c i o a 
c o r t o p l a z o examinando l a t e n d e n c i a que seguiría; pero 
a l a r g o p l a z o no p r e s e n t a n l a misma e f i c a c i a . 
En reí ación a l o m a n i f e s t a d o h a s t a e s t e punto ? es muy 
difícil e n c o n t r a r un a n a l i s t a que use e x c l u s i v a m e n t e uno 
de l o s dos métodos, a pesar de que e x i s t e n f e r v o r o s o s 
adeptos de cada una de e s a s dos e s c u e l a s . E s u s u a l l a 
utilización simulténea de l o s dos métodos. 
S i n embargo. se d i c e que e l análisis fundamental es 
adecuado para l a selección de a q u e l l a s a c c i o n e s que 
deben s e r compradas „ en t a n t o que e l análisis técnico 
s i r v e para d e t e r m i n a r l a ocasión en que deben de s e r 
comprados, 
No hay duda de que cuanto mayor s e a e l conocimiento y l a 
e x p e r i e n c i a a d q u i r i d a sobre e l mercado en g e n e r a l y 
sobre l a s empresas cuyas a c c i o n e s son n e g o c i a d a s 5 mas 
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D r E c i s a s serán l a s p o s i b i 1 i d a d e s de maximización 
de i a s g a n a n c i a s v minimización de l a s pérdidas. 
P o r e s o . e s c o n v e n i e n t e e l u s o de t o d a s l a s 
técnicas d i s p o n i b l e s de análisis p a r a l a 
optimización d e l p r o c e s o de toma de d e c i s i o n e s . 
ANALISIS DE RANDOM-WALK 
L o s teóricos de Random—Malk c o n s i d e r a n que l o s 
c a m b i o s en l o s p r e c i o s y en l o s p o r c e n t a j e s de 
r e n t a b i 1 i d a d , s o n básicamente s i m i l a r e s a u n a 
s e r i e de números a l e a t o r i o s a u e no s i g u e n una 
p a u t a p r o n o s t i c a b l e - Como l o s f u n d a m e n t a l istas„ 
n i e g a n l a v a l i d e z d e l análisis de l o s técnicos 
ísobre l a b a s e de gráficos y c u a d r o s ) , p e r o 
a d m i t e n l a p r e s e n c i a de l o s p r i m e r o s . 
P a r a e l l o s , e l p r e c i o de un t i t u l o c o n s t i t u y e u n a 
estimación i n s e s g a d a d e l v e r d a d e r o v a l o r p r o p i o , y 
e l p r e c i o de B o l s a no e s un número a l e a t o r i o , e s 
1 a m e j o r estimación d e l v a l o r intrínseco de l a 
acción. E x p 1 i c a n a s i m i s m o , que l o s números 
a l e a t o r i o s r e p r e s e n t a n l o s c a m b i o s en l o s p r e c i o s 
y l o s c o r r e s p o n d i e n t e s a l o s p o r c e n t a j e s de 
r e n t a b i 1 i d a d - E s t o s f a c t o r e s v a n a mover u n a 
acción p a r a a r r i b a o h a c i a a b a j o . 
L a h i pótesis de Random-Walk, no p r e t e n d e que e l 
práctico o e s p e c u l a d o r s e a c a p a z de o b t e n e r 
b e n e f i c i o s e s p e c u l a n d o en B o l s a . L a teoría no 
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n i e g a que a l a u n a s i n v e r s i o n e s puedan u t i l i z a r 
información c o n f i d e n c i a l en b e n e f i c i o propio» n i 
aue a 1 aún i n v e r s i o n i s t a tenga un gol pe de s u e r t e . 
solamente a f i r m a n aue a l a l a r g a e n t r e m i l l a r e s de 
o p e r a c i o n e s de compra-venta de a c c i o n e s no 
"romperán e l mercado". 
2.3 PRINCIPALES INSTRUMENTOS DE ANALISIS BURSATIL DE 
ACCIONES 
2.3.1 E l I n d i c e de L u c r a t i v i d a d 
E s t e e s uno de l o s mas i m o o r t a n t e s índices de 
anélisis bursáti1. Su u t i 1 i d a d r a d i c a en 
medir l a perfomance desempeñada por una 
acción en un determinado p e r i o d o . 
Al r e f l e j a r e l r e n d i m i e n t o t o t a l aue o b t i e n e 
un v a l o r en e l tiempo, i n c o r p o r a t a n t o 1 os 
d i v i d e n d o s p e r c i b i d o s por l a acción ( y a s e a 
en e f e c t i v o o en a c c i o n e s l i b e r a d a s ) , a s i . 
como l a s d i f e r e n c i a s de p r e c i o s e n t r e su 
v a l o r de v e n t a v su v a l o r de compra. 
Esquemáticamente podemos e x o r e s a r e l I n d i c e 
de L u c r a t i v i d a d ( I D , de l a manera s i g u i e n t e : 
P x Q 
f f 
I L = 




P ~ Cotización de l a acción a l f i n a l d e l f i n a l 
f d e l período c o n s i d e r a d o . 
Q - Ca n t i d a d de a c c i o n e s poseídas a l f i n a l d e l 
f períodoí * ) 
p = P r e c i o de adquisición de l a acción 
i 
Q = C a n t i d a d de a c c i o n e s comoradas a l i n i c i o 
i 
í #) Q, toma en cuenta l o s s i g u i e n t e s f a c t o r e s : 
C a n t i d a d de a c c i o n e s i n i c i a l m e n t e a d q u i r i d a s -fr-
a c c i o n e s 1 i beradas r e p a r t i d a s en e l período + 
d i v i d e n d o s en e f e c t i v o d e s t i n a d o s o a r a a d q u i r i r 
e l mismo v a l o r a p r e c i o s e>¡- derecho. 
2-3-2 E l I n d i c e Bursátil 
E s e l índice g e n e r a l de l a B o l s a de V a l o r e s de 
Lima. E s un i n d i c a d o r de v a l o r que s e e s t i m a en 
base a una c a r t e r a conformada por l o s v a l o r e s mas 
s i g n i f i c a t i v o s de l a negociación bursátil de 1981. 
La selección de l o s v a l o r e s que i n t e g r a n d i c h a 
c a r t e r a se r e a l i z a en función de dos c r i t e r i o s : 
a) P r e s e n c i a : Que está conformado por l o s 
s i g u i e n t e s i n d i c a d o r e s : 1 a f r e c u e n c i a de 
negociación y e l número de c o t i z a c i o n e s que 
a l canee d i c h o v a l o r . 
b) Volumen s Que esté conformado por l o s 
s i g u i e n t e s i n d i c a d o r e s ; e l monto de 
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negociación v e l número de o p e r a c i o n e s . 
Lúea o de e v a l u a r a cada i n d i c a d o r - se toma e l 
mejor, asignándole e l n i v e l d e l iOOX, 
d i s t r i b u y e n d o i o s p o r c e n t a j e s de l o s demás títulos 
en función d e l a n t e r i o r m e n t e c a l c u l a d o -
Una v e : o b t e n i d o s e s t o s p o r c e n t a j es asignados a 
cada v a l o r de B o l s a , se suman l o s r e s u l t a d o s d e l 
primer y segundo c r i t e r i o por separado, 
(ponderando e l c r i t e r i o p r e s e n c i a con un peso de 
607. y e l c r i t e r i o volumen con un peso de 407«) s 
suma que asi. c a l c u i a d a , p e r m i t e e v a l u a r e l 
pun ta.} e t o t a l de cada v a l o r . 
Una vez obtenido e l p u n t a j e t o t a l 5 l a c a r t e r a de 
l o s v a l o r e s quedaré i n t e g r a d a por a q u e l l o s que 
hayan obtenido l o s mayores puntaj e s en cada 
s e c t o r , h a s t a completar e l BOX d e l monto t o t a l 
negociado por e l mismo. 
Una aplicación imp o r t a n t e d e l i n d i ce b u r e a t i 1 
v i e n e dada por su u t i 1 i d a d para e s t a b l e c e r 
comparaciones r e s p e c t o a l o s r e n d i m i e n t o s 
a l c a n z a d o s por l o s d i f e r e n t e s s e c t o r e s 
p a r t i c i p a n t e s en l a Bolsa» en un periodo de 
tiempo. 
E l C o r r e c t o r de P r e c i o s 
Es un concepto muy u t i 1 i z a d o para r e a l i z a r e l 
a.iuste de l o s p r e c i o s de l o s v a l o r e s luego de 
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h a b e r s e p r o d u c i d o un r e p a r t o de d i v i d e n d o s , y a s e a 
en e f e c t i v o o en a c c i o n e s l i b e r a d a s . E l c o r r e c t o r 
de p r e c i o s s e i n c l u y e a p a r t i r d e l momento en que 
e l v a l o r r e g i s t r a cotización. 
2-3-4 E l V a l o r C o n t a b l e 
E s un i n d i c a d o r de suma i m p o r t a n c i a p a r a m e d i r e l 
v a l o r p a t r i m o n i a l o en l i b r o s de una acción. Debe 
t e n e r s e en c u e n t a que l a participación p a t r i m o n i a l 
d e l t r a b a j o que c o r r e s p o n d e a l p a t r i m o n i o de l a 
em p r e s a s e f o r m a en a q u e l l a s e m p r e s a s m i n e r a s e 
i n d u s t r i a l e s que poseen Comunidad L a b o r a l . P o r 
o t r o l a d o , e l P a t r i m o n i o de una e m p r e s a i n c l u y e 
además de s u c a p i t a l s o c i a l , l o s c o n c e p t o s 
r e f e r i d o s a l a s r e s e r v a s de l a empresa„ l o s 
e x c e d e n t e s de revaluación, l a s u t i l i d a d e s 
r e t e n i d a s y l a c u e n t a participación p a t r i m o n i a l 
d e l t r a b a i o =, p a r a 1 a s e m p r e s a s que p e r t e n e z c a n a l 
s e c t o r i n d u s t r i a l o m i n e r o . 
2-3-5 E l M u l t i p l i c a d o r 
L l a m a d o también c o e f i c i e n t e de p r e c i o s s o b r e 
u t i l i d a d e s ; y, que v i e n e a r e p r e s e n t a r , e l número 
de v e c e s que está i n c u r r i d a l a q a n a n c i a de l a 
e m p r e s a en e l p r e c i o de s u acción. 
E l . c r i t e r i o d e l muí t i p l i c a d o r e s de suma u t i 1 i d a d 
p a r a poder e v a l u a r l a compra de una acción 
r e s p e c t o a o t r a - tomando como e l e m e n t o c e n t r a l l a s 
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u t i l i d a d e s a l c a n z a d a s p o r l a e m p r e s a en s u último 
b a l a n e e . 
M i e n t r a s más bajío s e a e l m u l t i p l i c a d o r , más b a r a t a 
estará l a acción en términos r e l a t i v o s , , o o r l o que 
p a r a l e l a m e n t e e l r e n d i m i e n t o o b t e n i b l e por e l 
i n v e r s o r , será más e l e v a d o . 
S i n embargo, e s t e método p r e s e n t a i a d e s v e n t a j a de 
c o n s i d e r a r únicamente l o s a s p e c t o s r e f e r i d o s a l o 
y a s u c e d i d o y no toma en c u e n t a l a s p o s i b i l i d a d e s 
a f u t u r o que s e p u d i e r a n p r e s e n t a r , e s d e c i r , de 
l a s p e r s p e c t i v a s que t e n g a l a e m p r e s a en l o s 
próximos anos?, l o que de ningún modo i n v a l i d a l a 
aplicación y e l b e n e f i c i o que p e r m i t e a l 
i n v e r s i o n i s t a e l u s o de e s t e c r i t e r i o , en l a 
c o n v e n i e n c i a y búsqueda de a l c a n z a r l o s m a y o r e s 
r e n d i m i e n t o s de s u inversión-
2.4 TIPOS DE INVERSIONISTAS EN E L MERCADO DE VALORES 
L a s s o c i e d a d e s en g e n e r a l y d e n t r o de e l l a s l a 
n u e s t r a - s e e n c u e n t r a n c o n f o r m a d a s por l o s A g e n t e s 
económicos: F a m i l i a s . E m p r e s a s y e l E s t a d o -
D e n t r o de e l l o s e x i s t e n a g e n t e s , que después de 
h a b e r s a t i s f e c h o s u s n e c e s i d a d e s f i n a n c i e r a s , 
t i e n e n aún e x c e d e n t e s que l o v a n a sihorrsir a 
través de depósitos o adquisición de a c t i v o s 
í títulos, o b l i g a c i o n e s , i n m u e b l e s , e t c . ) , así 
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como también e x i s t e n o t r o s a g e n t e s aue n e c e s i t a n 
de e s t o s e x c e d e n t e s para poder c u m p l i r con sus 
i n v e r s i o n e s o c a r a mantener a c t i v a s s u s 
o p e r a c i o n e s de producción de b i e n e s o s e r v i c i o s , a 
l o s c u a l e s s e l e s denomina agentes d e f i c i t a r i o s . 
c u e s t o aue s u s n e c e s i d a d e s f i n a n c i e r a s son mayores 
que l o s r e c u r s o s que poseen. 
En n u e s t r o Dais e x i s t e n d i v e r s i d a d de o f e r e n t e s y 
demandantes de r e c u r s o s financieros„ E l S i s t e m a 
F i n a n c i e r o peruano se ha i d o adecuando a l a s 
n e c e s i d a d e s de l o s i n v e r s i o n i s t a s cuyos 
r e a u e r i m i e n t o s f i n a n c i e r o s son de c o r t o , mediano y 
l a r g o p l a s o . 
En n u e s t r o caso. l a compra de a c c i o n e s debe 
c o n s i d e r a r s e como inversión y l a i m p o r t a n c i a que 
r e v i s t e e i agente económico aue a d q u i e r e e s t o s 
va l o r e s : e s d e c i r , e l i n v e r s i o n i s t a en e l mercado 
de v a l o r e s . e s d e c i s i v a y d e t e r m i n a n t e . 
En e l ámbito bursátil podemos e n c o n t r a r dos c l a s e s 
de i n v e r s i o n i s t a s : p a r t i c u l a r e s e i n s t i t u c i o n a l e s , 
cuyas características son: 
i ) I n v e r s i o n i s t a s P a r t i c u 1 a r e s 
a) L o s R e n t i s t a s , son a q u e l l a s personas que 
v i v e n con e l producto de su p a t r i m o n i o . 
E s t e grupo esté compuesto en su mayoría 
por personas que no i n t e r v i e n e n en l a 
a c t i v i d a d o r o d u c t i v a . L a característica 
p r i m o r d i a l y mas s a l t a n t e e s que buscan 
r e n d i m i e n t o s con un máximo de s e g u r i d a d ; 
no a r r i e s g a n o oreteden no a r r i e s g a r , 
b> Los I n v e r s i o n i s t a s , s e d i v i d e n a su vez en : 
b-1 D e f e n s i v o s . c o n s i d e r a n l a compra como una 
inversión, pero a d i f e r e n c i a de l o s r e n t i s t a s 
conocen e l mercado. asimismo. buscan un 
re n d i m i e n t o s a t i s f a c t o r i o pero con mucha 
s e g u r i d a d . 
b.2 A g r e s i v o s - e s t o s i n v e r s i o n i s t a s se 
c a r a c t e r i z a n por aue empiezan a m o s t r a r un 
poco de a f e c t o a l r i e s g o ; l a partícu 1 a r i d a d 
de conocer bi e n eJ. mercado y op e r a r a c o r t o 
o l a z o son características de e s t o s 
i n v e r s o r e s , 
c'j Los e s p e c u l a d o r e s 
Son l o s aue mejor conocen e l mercado, t i e n e n 
r e c u r s o s y tiempo s u f i c i e n t e para d e d i c a r s e de 
l l e n o a e s t a a c t i v i d a d . De e s t a manera, p r e f i e r e n 
e l r i e s g o y l a p o s i b i 1 idad de obtener e x c e l e n t e s 
g a n a n c i a s . 
Los i n v e r s i o n i s t a s i n s t i t u c i o n a l e s 
Son 1 os mas i m p o r t a n t e s , e l l o s determinan l a t e n d e n c i a 
g e n e r a l d e l mercado, debido a s u poder económico y a l a 
c a n t i d a d de o p e r a c i o n e s que r e a l i z a n (con relación a l 
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monto), 
Rodemos o b s e r v a r e l cuadro s i q u i e n t e , e l c u a l muestra 
l a s D r i n c i o a J . e s características que poseen l o s 
d i f e r e n t e s t i p o s de i n v e r s i o n i s t a s que actúan en e l 
mercado bursátil. Como s e puede o b s e r v a r - por l o 
g e n e r a l e l e s p e c u l a d o r e s e l que o b t i e n e l a más a l t a 
rentabilidad» e s t o debido a l conocimiento aue t i e n e d e l 
mercado, l o c u a l l e s p e r m i te a c t u a r v e n t a j o s a m e n t e sobre 
l o s demás. 
Asimismo, se o b s e r v a que e l i n v e r s i o n i s t a a g r e s i v o con 
un n i v e l de r i e s g o r e g u l a r o b t i e n e r e n t a b i i i d a d e s 
s u p e r i o r e s a 1 i n v e r s i o n i s t a d e f e n s i v o y r e n t i s t a . 
De e s t e modo vemos pues„ que t a n t o e l n i v e l de r i e s g o 
como e l conocimiento d e l mercado„ jueqan un papel muy 
import a n t e . 
CUADRO No I 
T i p o de Xnvers.Riesgo Rentab. Conoc. Mcdo. Tiempo 
R e n t i s t a mínimo pobre pobre 1argo p l a z o 
I n v . D e f e n s i v o mínimo bueno bueno l a r g o p l a z o 
Inv„ A g r e s i v o r e g u l a r muy bueno muy bueno c o r t o p l a z o 
E s p e c u l a d o r máximo e x c e i e n n t e e x c e l e n t e c o r t o p l a z o 
S7 
E n lo a u e r e s p e c t a a i a m a n i p u l a c i ó n d e p r e c i o s , e s t o s e 
e n c u e n t r a e n m a n o s d e l o s qrantíes i n v e r s o r e s , a u e d o m i n a n o 
t i e n e n e l m o n o p o l i o d e c i e r t o t i p o d e a c c i o n e s ; y a u n q u e e n 
l a a c t u a l i d a d aún n o h a s i d o d e l t o d o s u p e r a d o - e s t o s 
p r o b l e m a s - v a n q u e d a n d o a t r á s c o n 1 a f o r mación d e 1 a s 
S o c i e d a d e s C o r r e d o r a s d e V a l o r e s , 
CAPITULO I I I : RENTABILIDAD DE LA INVERSION EN ACCIONES 
3-1 C r i t e r i o s p a r a e l Análisis de l a R e n t a b i l i d a d de l a s 
A c c i o n e s 
En toda inversión 3.a cuestión o r i m o r d i a l por r e s o l v e r es 
l a identificación de l o s v a l o r e s o b i e n e s QUE se 
a d a u i e r e n . E s t e a s p e c t o puede denominarse como 
"s e g u r i d a d .¿uridica". R e s u e l t o e s t e punto, e l i n v e r s o r 
debe i r aún más le/jos y a que requerirá que su inversión 
reúna o t r a s t r e s c o n d i c i o n e s ; que Xe b r i n d e c r e c i m i e n t o 
de l c a p i t a l , r e n t a b i l i d a d , y l i q u i d e s . 
En l a B o l s a de V a l o r e s de Lima, se negocian dos c l a s e s 
de v a l o r e s ; a q u e l l o s que b r i n d a n a s u s tenedores una 
r e n t a v a r i a b l e , f también 11 amadas a c c i o n e s ) y l o s que 
otorgan una r e n t a f i j a o l a s denominadas o b l i q a c i o n e s . 
La r e n t a b i l i d a d de l o s p r i m e r o s se c a l cu1 a sobre 
1 a base de l a c a p a c i dad que t i e n e 1 a empresa para 
g e n e r a r u t i 1 i d a d e s , como de 1 a s poi íticas 
e s t a b l e c i d a s de repartición de d i v i d e n d o s que f i j a 
su J u n t a de A c c i o n i s t a s . 
Se debe mencionar que l a mayor o menor demanda o volumen 
de t r a n s a c c i o n e s e n t r e o b l i g a c i o n e s y a c c i o n e s , 
dependerá bésicamente de t r e s f a c t o r e s que e l 
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i n v e r s i o n i s t a toma en cuenta a l momento de 
d e c i d i r su c a r t e r a de títulos - e s t o s son: 
r e n t a b i l i d a d , r i e s g o y l i q u i d e s . 
Consideraciones Generales 
En primer término hay que i n d i c a r que hay que 
t e n e r p r e s e n t e que e l hecho de que unos títulos s e 
c o n t r a t e n en B o l s a no supone una qarantía de orden 
económico; es d e c i r , no b r i n d a n aIguna s e g u r i d a d 
sobre l a marcha de l a empresa. S i n embargo, s i 
hay o t r o t i p o de garantía. y o c u r r e cuando e l 
dador de una orden de compra-venta incumple l a 
e n t r e g a d e l d i n e r o o de 1 os tí t u l o s ; e n t o n c e s s u 
agente responde ant e e l o t r o agente, ya que e s t o s 
actúan en nombre propio y por cuenta a j ena. 
Los agentes no sólo responden de l a e n t r e g a de l o s 
títulos a i comorador y d e l d i n e r o a l vendedor, 
s i n o que dan fé de l a operación, puesto que actúan 
como f e d a t a r i o s públicos. 
Por c o n s i g u i e n t e . l a intervención de l o s agentes 
e l i m i n a t o t a l m e n t e e l r i e s g o de l a p r o c e d e n c i a 
i 1eqí tima de l o s títulos -
M i e n t r a s que en o t r o t i po de inversión e l 
comprador t i e n e que a s e g u r a r s e de que e l vendedor 
e s e l legítimo dueño de l o que vende, l a compra de 
v a l o r e s a través de l a B o l s a , es s e g u r a )¡ aún 
cuando e l vendedor l o s h u b i e r a a d q u i r i d o de manera 
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d u d o s a , por l o que no l e pueden s e r r e c l a m a d o s a 
menos one e l v e r d a d e r o p r o p i e t a r i o h u b i e r a 
d e n u n c i a d o s u desaparición con a n t e r i o r i d a d a l a 
v e n t a , en c u v o c a s o e l a d q u i r i e n t e s e v e o b l i g a d o 
a d e v o l v e r l o s títulos. p e r o no o b s t a n t e - e l 
A g e n t e debe p r o p o r c i o n a r l e o t r o s de l a misma 
n a t u r a l e z a . y a que e s r e s p o n s a b l e de t o d a s l a s 
f o r m a l i d a d e s l e g a l e s de l a transacción. e n t r e l a s 
c u a l e s está l a de a s e g u r a r s e de l a i d e n t i d a d d e l 
v e n d e d o r y de l a p r o p i e d a d l e g i t i m a de l o s 
v a l o r e s -
R e n t a b i l i d a d , R i e s g o y L i q u i d e z 
Toda inversión g u a r d a s i e m p r e t r e s a t r i b u t o s 
e s e n c i a l e s : r e n t a b i l i d a d , p l a z o y r i e s g o . P o r l o 
tanto„ e v a l u a r una inversión c o n s i s t e 
e s e n c i a l m e n t e en e s t i m a r s u r e n t a b i l i d a d , l i q u i d e z 
y s u g r a d o de r i e s g o . 
a ) R e n t a b i l i d a d 
E s t i m a r l a r e n t a b i l i d a d c o n s i s t e en e v a l u a r 
e l f l u . i o de r e n t a f u t u r a que e l c a p i t a 1 
empi eado puede g^niBrar. L o r a c i o n a 1 e s que 
e l i n v e r s i o n i s t a p r o c u r e s i e m p r e m a x i m i z a r 
e s e f l u j o de r e n t a - De e s t a m a n e r a , l a 
e v a 1 nación de una a 1 t e r n a t i v a de inversión 
e x i g e l a . comparación con o t r a s a 1 t e r n a t i v a s 
d i s p o n i b l e s . 
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Eventualmente. es n e c e s a r i o para l a toma de 
decisión, que sean evaluadas d i v e r s a s a l t e r n a t i v a s 
de inversión, pero s i esto r e s u l t a r a muy 
costoso, (dependiendo d e l monto d e l c a p i t a l a s e r 
i n v e r t i d o ) , se pueden tomar como parámetros para 
l a comparación, o t r a s a l t e r n a t i v a s ya conocidas 
por e l público y cuya r e n t a b i l i d a d es ampliamente 
conocida por l o s i n v e r s i o n i s t a s . 
Esquemáticamente, eva l u a r l a r e n t a b i l i d a d , 
c o n s i s t e básicamente en: 
C u a n t i f i c a r en v a l o r e s absolutos e l f l u j o de 
rendimientos f u t u r o s determinando e l tiempo en que 
e l l o s probablemente ocurrirán. 
Padronizar l o s v a l o r e s en e l tiempo. 
Re l a c i o n a r l o s rendimientos de cada período-patrón 
con e l c a p i t a l i n v e r t i d o . 
La primera etapa es normalmente l a más difícil, a 
menos que se t r a t e de una a l t e r n a t i v a cuyo 
rendimiento es p r e f i j a d o (como por ejemplo un 
depósito a plazo f i j o ) . La estimación de l o s 
v a l o r e s absolutos de l o s rendimientos f u t u r o s 
re q u i e r e n un es t u d i o d e l o b j e t i v o de l a inversión 
y de l a s p e r s p e c t i v a s de su mercado. Por ejemplo, 
s i a l g u i e n compra acciones de una compañía, 
deberá eva l u a r l a s p o s i b i l i d a d e s de l a empresa en 
términos de u t i l i d a d e s f u t u r a s , e v a l u a r l a s 
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p e r s p e c t i v a s d e l mercado„ de s u s p r o d u c t o s y 
además. i a s p e r s p e c t i v a s d e i mercado de acciones» 
L a cuantificación de l o s r e n d i m i e n t o s f u t u r o s 
r e o u i e r e una técnica p a r a c a d a t i p o de inversión. 
Como l a n a t u r a l e z a de e s t a evaluación e s c o m p l e j a , 
s e v u e l v e p o r l o g e n e r a l en una t a r e a p a r a g e n t e 
e s p e c i a l i z a d a . 
P a d r o n i z a r l o s v a l o r e s en e l t i e m p o s i g n i f i c a 
r e v a l u a r 1 o s r e n d i m i e n t o s que s e sitúan en épocas 
i n t e r m e d i a s d e l período patrón e s t a b l e c i d o que 
n o r m a l m e n t e e s de un año. 
Una v e z que s e t i e n e v a l o r e s u n i f o r m e s en períodos 
uniformes„ pueden r e l a c i o n a r s e l o s r e n d i m i e n t o s 
con e l c a p i t a l i n v e r t i d o y c o n c l u i r c u a n t o s n u e v o s 
s o l e s por año s e e s t i m a g a n a r p a r a c a d a n u e vo s o l 
i n v e r t i d o : e s t o e s , s e puede a f i r m a r : a p l i c a n d o mi 
c a p i t a l en e s t a a l t e r n a t i v a de inversión voy a 
g a n a r t a n t o p or c i e n t o a l año. 
b) L i q u i d e z 
S i a l g u i e n c o m p r a s e por e j e m p l o un título de 
crédito con un p l a z o de v e n c i m i e n t o f i j a d o , s e r i a 
una v e n t a j a poder c o n t a r con l a posibilidad» de 
s e r n e c e s a r i o . , de r e c u p e r a r e l d i n e r o a p l i c a d o 
a n t e s de s u v e n c i m i e n t o , s i n pérdida de c a p i t a l . 
Hay muchas r a z o n e s p a r a que l a s p e r s o n a s e x i g a n l a 
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p o s i b i l i d a d de r e c u p e r a r su d i n e r o a p l i c a d o . 
E l término l i q u i d e z se r e f i e r e a poder t r a n s f o r m a r 
e l v a l o r i n v e r t i d o nuevamente en ooder de compra 
(poder a d q u i s i t i v o ) para su uso. 
Se puede d e c i r que todas l a s formas de acumular 
r i q u e z a pueden s e r l i s t a d a s según su l i q u i d e z . 
E s t a l i s t a probablemente presentaría a l o s 
inmuebles como l o s a c t i v o s de menor l i q u i d e z , 
sequido de o t r o s b i e n e s r e a l e s í automóviles, 
ropas, e t c - ) , y 1 lepando a l o s a c t i v o s 
financieros„ primero l o s de menor l i q u i d e z p 
s i g u i e n d o l a i i s t a se encontraría como e l a c t i v o 
de mayor l i q u i d e z a l a moneda ( a c t i v o líquido por 
e x c e l e n c i a ) . S i n embargo, es e v i d e n t e que hay 
d i f i c u l t a d p ara o r g a n i z a r e s t a 1 i s t a , excepto l a 
posición de l a moneda que es l a única que no se 
d i s c u t e , 
L a l i q u i d e z depende, p r i n c i p a l m e n t e , de l a 
e x i s t e n c i a o no de un mercado para e l a c t i v o 
o b j e t o d e l e s t u d i o , sea a c t i v o r e a l o f i n a n c i e r o . 
S i ex i s t e n muchas personas que q u i e r e n comprar 
inmuebles, entonces e s fácil v e n d e r l o s . En e s e 
caso l o s inmuebles, t i e n e n buena l i q u i d e z , e s t o 
e s , aquel l o s que 1 os poseen pueden t r a n s f o r m a r l o 
en d i n e r o en c u a l q u i e r momento, s i n r i e s g o de 
pérdida de c a p i t a l . 
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E s bueno r e c o r d a r finalmente» que cuando se d i c e que un 
determinado a c t i v o posee liquides» se admite, aunque s e a 
inc o n c i e n t e m e n t e una c i e r t a variación en e l p r e c i o . 
Ademas de e s t o . l a l i q u i d e z depende de l a c a n t i d a d a s e r 
neqociada. Supongamos que a l g u i e n a c e p t e vender un 
inmueble por l a mitad de su v a l o r de mercado, e s 
probable que c o n s i g a v e n d e r l o inmediatamente, s i n 
embargo„ s i p r e t e n d i e s e vender 10 inmuebles con l a s 
mismas características y a l p r e c i o de mercado,, 
probablemente necesitará mucho más tiempo. 
Riesgo 
E l o b j e t i v o p r i n c i p a l d e l i n v e r s i o n i s t a e s maximizar s u s 
g a n a n c i a s , pero e s p r e c i s o c o n s i d e r a r que c u a l q u i e r 
inversión imp1 i c a siempre c i e r t o margen de r i e s g o : 
r i e s g o de no r e c u p e r a r e l capí t a i empleado o de no 
obtener e l r e n d i m i e n t o esperado. Por e l l o se a c e p t a 
que e l r i e s g o debe s e r remunerado: aquél que c o r r e más 
r i e s g o debe e x i g i r una remuneración mayor para su 
c a p i t a l . 
Se acostumbra d e c i r que e l i n v e r s i o n i s t a puede c o r r e r 
t r e s t i p o s de r i e s g o s : r i e s g o d e l negocio. r i e s g o 
f i n a n c i e r o y r i e s g o de mercado. 
c . I Riesgo del Negocio, s e d i c e r e s p e c t o a l a s 
p r o b a b i l i d a d e s de no o c u r r e n c i a de l a s u t i l i d a d e s 
e s p e r a d a s . E l análisis de r e n t a b i 1 i d a d de una 
empresa, por e;jemplo» muestra frecuentemente un 
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corriDortamiento i r r e g u l a r ; e s t o e s , una gran dispersión 
en torno a l a r e n t a b i 1 idad promedio. La t a s a promedio 
normalmente será una buena estimación; s i n embargo l a s 
p r o b a b i 1 i d a d e s , de v a r i a c i o n e s t a n t o p o s i t i v a s como 
n e g a t i v a s son e l e v a d a s , y s i n embargo no debemos o l v i d a r 
que» de l a s u t i l i d a d e s de l a empresa dependerá e l 
r e s c a t e d e l p r i n c i p a l y e l r e t o r n o de l a s i n v e r s i o n e s , 
c-2 Riesgo F i n a n c i e r o , se r e f i e r e a 1 a s p r o b a b i 1 i d a d e s de 
o c u r r e n c i a de d i f i c u l t a d e s f i n a n c i e r a s o i n s o l v e n c i a de 
l a empresa obj e t o de l a inversión - L a evaluación de 
e s t e r i e s g o deben h a c e r l a no sólo aquel i o s que p r e s t a n 
d i n e r o s i n o también c u a l q u i e r i n v e r s i o n i s t a . E l a s p e c t o 
fundamenta 1 a s e r c o n s i d e r a d o , e s e l n i v e l de 
endeudamiento: o s e a , l a relación e n t r e l o s c a p i t a l e s 
p r o p i o s y l o s de t e r c e r o s o l a relación e n t r e l o s 
v a l o r e s d i s p o n i b l e s o r e a l i z a b l e s a c o r t o p l a z o y l o s 
compromisos a c o r t o p l a z o o l a relación e n t r e l a deuda 
a l a r g o p l a z o y l a capacidad de generación de c a j a de l a 
empresa. e t c . Puede o c u r r i r que a pesar de s e r 
r e n t a b l e , 1 a empresa no pague l o s d i v i d e n d o s esperados 
a s us i n v e r s i o n i s t a s por e n c o n t r a r s e en d i f i c u l t a d e s 
f i n a n c i e r a s . 
c-3 Riesgo de Mercado, se r e f i e r e a l a s p r o b a b i 1 i d a d e s de 
cambios no esperados en e l comoortamiento d e l mercado. 
Se t r a t a d e l r i e s g o implícito por ejemplo, en l a 
inversión en inmuebles. Supongamos que a l q u i e n , 
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o b s e r v a n d o e l c o m p o r t a m i e n t o en a l z a d e l s e c t o r d u r a n t e 3 
a r l o s , r e s u e l v a i n v e r t i r en él. Puede o c u r r i r oue c a m b i o s en 
l a economía d e t e r m i n e n r e s t r i c c i o n e s a l o s f i n a n c i a m i e n t o s 
c a r a l a adquisición de c a s a o r o p i a y e l o r e c i o de l o s 
i n m u e b l e s e n t r e en una f a s e de b a l a o de estabilidad» 
E s t e t i p o de r i e s g o está o r e s e n t e en c u a l q u i e r mercado de 
i n v e r s i o n e s y n e c e s i t a s e r c o n s i d e r a d o a d e c u a d a m e n t e . 
L a t a s a de r e t o r n o de una inversión con r i e s g o , debe s e r 
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comparada con 1 a que s e puede o b t e n e r en a l t e r n a t i v a s de 
inversión con r i e s g o mínimo - A p a r t i r de e s t a comparación, 
e l i n v e r s i o n i s t a debe d e c i d i r en p r i n c i p i o que p a r a un mayor 
r i e s g o deberá h a b e r una mayor -remuneración. En l a práctica, 
e l i n v e r s i o n i s t a puede c o m p a r a r e l r e t o r n o de s u inversión 
con r i e s g o , a l r e n d i m i e n t o de un título público c u y o r i e s g o 
e s por l o g e n e r a 1 c a s i n u l o . 
Toda e s t a preocupación con r e s p e c t o a l r i e s g o no debe a s u s t a r 
a n a d i e . e s un fenómeno norma 1 que está p r e s e n t e en a l gun 
g r a d o en c u a l q u i e r f o r m a de acumulación de r i q u e z a . E s 
p r e c i s o e n c a r a r l o r a c i o n a l m e n t e . , i n t e n t a r e v a l u a r l o y e x i g i r 
una remuneración que j u s t i f i q u e a s u m i r l o . L a f o r m a más 
e f i c i e n t e de r e d u c i r s u g r a d o de i n c i d e n c i a e s d i v e r s i f i c a r 
l a cartera de i n v e r s i o n e s . " ( 6 ) 
\6) Ens Introducción a l Mercado de C a p i t a l e s . 
P u b l i c a d o por e l I n s t i t u t o B r a s i I e r o de M e r c a d o s 
de Ca p i t a 1 con e l a u s p i ció d e l Comité de 
Divulgación d e l Mercado de C a p i t a l e s . 
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R e n t a b i l i d a d de l a s A c c i o n e s 
Cuando abordamos l o s oroblemas r e l a t i v o s a l a 
" R e n t a b i l i d a d de una inversión", es lógico asumir 
oue e s i n c u e s t i o n a b l e m e n t e n e c e s a r i o r e a l i z a r un 
e s t u d i o f i n a n c i e r o que s e a capaz de mos t r a r n o s l a s 
v e n t a j a s y d e s v e n t a j as i n h e r e n t e s a e s t a 
operación. 
P a r a e l caso d e l Mercado de V a l o r e s , surge 1 a 
n e c e s i d a d c o n c e p t u a l de una teoría de valorización 
de l o s títulos c o t i z a d o s en él . como punto de 
p a r t i d a para l a realización de una calificación de 
su s r e n d i m i e n t o s esperados. 
Antiguamente. con e s t a f i n a l i d a d "el análisis 
f i n a n c i e r o de 1 as empresas. s e o r i e n t a b a 
e s e n c i a l m e n t e a l e s t u d i o de s u r e a l i d a d económica, 
a través de s u s r e g i s t r o s c o n t a b l e s . Lo c u a l 
encontró su máxima expresión en l o que en l a 
teoría f i n a n c i e r a se conoce con e l nombre de 
"Análisis de R a t i o s " . 
P o s t e r i o r m e n t e - s e c u a n t i f i c a n l o s r e n d i m i e n t o s 
esperados« e l riesgo„ l a s p e r s p e c t i v a s f u t u r a s , 
g u s t o s y p r e f e r e n c i a s , e t c . 
E x i s t e n d i v e r s o s métodos de análisis d i s t i n t o s de 
selección de i n v e r s i o n e s , s i n embargo, y con l a 
f i n a l i d a d de a n a l i z a r l a " R e n t a b i i idad 
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A c c i o n a r i a " , en l a B o l s a de V a l o r e s de Lima, 
basaremos e s t e anélisis en 1 as c o t i z a c i o n e s y en 
l o s b e n e f i c i o s ous r e c i b e a l o l a r g o de todos l o s 
años = t a n t o en e f e c t i v o como en a c c i o n e s 
1 i b e r a d a s . 
A s i . n u e s t r a fórmula básica de r e n t a b i l i d a d anual 
será: 
il + D s e e ) CC + DE - CA 
R = >; i 00 
CA 
donde $ 
R = R e n t a b i 1 i d a d 
D ~ Dividendo en acción 
acc 
DE ~ Dividendo en e f e c t i v o 
CC - Cotización de c i e r r e 
CA = Cotización de a o e r t u r a 
L a s c o t i z a c i o n e s t a n t o de a o e r t u r a como de c i e r r e , 
nos muestran l a s características d e l mercado 
imperantes en cada año. Asi,, cuando l a cotización 
de c i e r r e e s mayor que l a de a p e r t u r a , e l mercado 
muestra una presión de demanda sobre l a o f e r t a con 
l a consecuente a l z a de p r e c i o s s a l a i n v e r s a , 
d e termina una presión de v e n t a en l a i n m e d i a t a 
c a i d a de p r e c i o s ( e s t a p a r t e d e l modelo se 
s u s t e n t a en e l método de análisis técnico). 
Por o t r o lado y tomando como base i o s l i n c a m i e n t o s 
d e l análisis fundamental, contamos con l a 
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información r e s o e c t o a l v a l o r nominal de l a s a c c i o n e s y 
l o s d i v i d e n d o s en e f e c t i v o y en a c c i o n e s l i b e r a d a s que 
 t o r n a r o n l a s empresas cada ario. 
Debe mencionarse aue l a fórmula ind.i cada es l o 
s u f i c i e n t e m e n t e f l e x i b l e como para obtener p r o y e c c i o n e s 
de r e n t a b i l i d a d , más aún y como se puede aoreciar en l o s 
dat o s r e c o p i l a d o s , l a s empresas de n u e s t r o medio 
muestran una t e n d e n c i a a r e p e t i r l o s d i v i d e n d o s en 
e f e c t i v o , de un año a o t r o . T a l vez l a única d i f i c u l t a d 
estribaría en a s i g n a r una cotización de c i e r r e , cero e l 
conocedor de n u e s t r a a c t i v i d a d bursáti 1 puede .1 uqar 
con una s e r i e de a l t e r n a t i v a s que l o aproximen a l a aue 
mostrará e f e c t i v a m e n t e e l mercado. 
3.2 Evolución Global de l a Bolsa de V a l o r e s de Lima. Periodo 
1980-1987. 
E l ano 1980, en l o que r e s p e c t a a l movimiento de 
valores» marca un h i t o fundamental en e l d e s a r r o l l o y 
c r e c i m i e n t o de l a B o l s a . E l monto negociado en B o l s a en 
lo que r e s p e c t a a s o l e s c o r r i e n t e s , se incrementó en 
92.31 */, con r e s p e c t o a l o negociado e l año a n t e r i o r ; y 
en so i e s con s tan t e s s i g n i f i có un i n cremen to r&a 1 de 
19.60 'A r e s p e c t o a l año a n t e r i o r . 
Los v a l o r e s de r e n t a v a r i a b l e a p o r t a r o n e l 92-0 % de l o 
negociado„ r e g i s t r a n d o un incremento r e a l de 27.0 X 
r e s p e c t o a 1979 B 
E l r ubro con mayor c r e c i m i e n t o en s u s c o t i z a c i o n e s 
promedio fué e l de a c c i o n e s mineras con 319.69 7. con 
r e s p e c t o a l aFío 1979. r e g i s t r a n d o una cotización 
oromedio de 10.87 v e c e s de su v a l o r nomina 1. 
Los r e n d i m i e n t o s otorgados por l a s empresas i n s c r i t a s en 
e l ano 1980. a l e n t a r o n en g e n e r a l l a negociación 
bursátil: l o s r e n d i m i e n t o s s u p e r a r o n l a mayoría de v e c e s 
l a t a s a de interés mas a l t a d e l mercado f i n a n c i e r o 
l o c a l , otorgando un buen número de e l l o s r e n d i m i e n t o s 
p o s i t i v o s r e a l e s . 
C o n t r i b u y e r o n a l a p r e s e n c i a de a l t a s c o t i z a c i o n e s en e l 
anos l a s e x p e c t a t i v a s i n f l a c i o n a r i a s y l a e x i s t e n c i a de 
t a s a s de interés r e a l n e g a t i v a s "en e l mercado 
f i n a n c i e r o . 
Los a 1 t o s p r e c i o s a l canzados por 1 os m e t a l e s en l o s 
p rimeros meses„ i n f l u y e r o n para que se p r e s e n t a r a n 
a l t a s c o t i z a c i o n e s en l a s a c c i o n e s m i n e r a s . En e l año, 
e l mercado bursátil respondió a i o s a c o n t e c i m i e n t o s 
políticos y económicos que s e s u s c i t a r o n f r e n t e a l 
proceso e l e c t o r a l . e l mercado reaccionó con una b a j a de 
negociación en t a n t o s e mantuvo l a i n c e r t i d u m b r e en l o 
que se r e f i e r e a l c a n d i d a t o t r i u n f a d o r ; en l o que 
r e s p e c t a a l a implementación de l a s medidas económicas 
reaccionó con cautela» l o que se reflejó en l o s montos 
negociados en l o s meses p r e v i o s . 
A s i en resumen, en l o económico, 1980? f u e un ano de 
e s f u e r z o s por mantener un proceso de recuperación 
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económica e q u i l i b r a d a . L a B o i s e no pudo s u s t r a e r s e de 
s e r e l r e f l e j o de e s t a situación. 
En 1981. 1 a síntesis de 1 as medidas que se adoptaron 
f r e n t e a A a situación d e l mercado d e r i v a d a de f a c t o r e s 
i n t e r n o s y e x t e r n o s , v i n c u l a d o s e s t o s a una mayor 
competencia nunca a n t e s habida d e l propio s i s t e m a 
f i n a n c i e r o , se consideró que e l i n v e r s i o n i s t a debía s e r 
est i m u 1 ado y r e c i b i r un t r a t o adecuado de l a empresa 
donde d e p o s i t a r a su conf i a n s a y s u s a h o r r o s - 3e 
p l a n t e a r o n e n t r e o t r a s medidas. i a mejora de l a s 
c o n d i c i o n e s para l a negociación de 1 as a c c i o n e s 
l a b o r a l e s y l a modificación de l a Ley de Socie d a d e s 
M e r c a n t i l e s , para hacer f a c t i b l e l a negociación de l o s 
derechos de suscripción. 
F r e n t e a l a s políticas s e g u i d a s por a l g u n a s empresas se 
planteó l a n e c e s i d a d de que s e e s t a b l e c i e r a n p l a z o s 
para que 1 as r e s e r v a s de 1 i bre disposición f u e r a n 
c a p i t a l i z a d a s ; de e s a manera, e l i n v e r s i o n i s t a - sobre 
todo e l a c c i o n i s t a m i n o r i t a r i o , p u d i e r a n t e n e r acceso a 
l o s b e n e f i c i o s de l a empresa a través no solamente d e l 
d i v i d e n d o líquido s i n o también d e l d i v i d e n d o en e s p e c i e . 
En e s t e ano, en cuanto a l a e s t r u c t u r a de l a negociación 
burséti1, e s t a se mantuvo; concentrándose una p a r t e 
s i g n i f i c a t i v a d e l monto negociado: en un grupo de 
o p e r a c i o n e s y negociándose sólo una p a r t e muy r e d u c i d a 
d e l número t o t a 1 de a c c i o n e s . En genera 1„ l o s v a l o r e s 
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de r e n t a v a r i a b l e , r e g i s t r a r o n disminución en s u s 
c o t i z a c i o n e s . 
L a b a l a de c o t i z a c i o n e s se presentó p a r t i c u l a r m e n t e en 
e l rubro de a c c i o n e s mineras e industriales» L a s 
empresas d e l s e c t o r minero v i e r o n d u r a n t e e l año 
a f e c t a d o s s u s i n g r e s o s oor l a caída de l o s p r e c i o s de 
l o s m e t a l e s en e l mercado i n t e r n a c i o n a l , asi. como por l a 
menor producción oca s i o n a d a por h u e l g a s , l o que influyó 
en l a b a j a de c o t i z a c i o n e s de l a s a c c i o n e s t a n t o comunes 
como l a b o r a l e s . L a s empresas i n d u s t r i a l es se v i e r o n 
a f e c t a d a s por l a pol i. t i c a de 1 i paralización de l a s 
i m p o r t a c i o n e s ; y l o s e x p o r t a d o r e s por l a reducción de 
i n c e n t i v o s de que gozaban. 
Los r e n d i m i e n t o s o f r e c i d o s por e l s i s t e m a b a n c a r i o t a n t o 
para e l a h o r r o en moneda n a c i o n a l como en moneda 
e x t r a n j e r a y l o s i n t e r e s e s otorgados por l o s v a l o r e s de 
r e n t a f i j a , a l e n t a r o n a l o s i n v e r s i o n i s t a s a d i r i g i r s u s 
fondos h a c i a i n v e r s i o n e s de menor r i e s g o . 
De o t r o 1 ado „ e i gran a t r a c t i v o por l a inversión 
i n m o b i l i a r i a , , ante l a s e x p e c t a t i v a s i n f l a c i o n a r i a s y e l 
consumo de b i e n e s importados luego de 12 años de 
restricción a l a importación,, o r i e n t a r o n fondos h a c i a 
a l t e r n a t i v a s de inversión, provocando e l a l e j a m i e n t o d e l 
i n v e r s i o n i s t a bursáti1 -
S i b i e n l a B o l s a en l o s períodos a n t e r i o r e s se 
constituyó en r e f u g i o de l o s i n v e r s i o n i s t a s a n t e l a s 
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p e r s p e c t i v a s i n f l a c i o n a r i a s * a e l l o s e aunó l a p r e s e n c i a 
de f a c t o r e s c o y u n t u r a 1 e s . t a l e s como l a s e x p e c t a t i v a s de 
buen r e n d i m i e n t o p a r a l a s e mpresas m i n e r a s y a l g u n a s 
i n d u s t r i a l e s - c o n s e c u e n c i a p r i n c i p a l m e n t e de l a s a l t a s 
c o t i z a c i o n e s de 1 os metal e s p a r a 1 a s p r i m e r a s y a l 
carácter oliqopólico d e l mercado y a l régimen de 
a 1 i e n t o a l a exportación p a r a l a s segundas. La pugna 
e n t r e grupos a c c i o n a r i o s por tomar e l c o n t r o l de c i e r t a s 
empresas, a s i como 1 a a u s e n c i a de a l t e r n a t i v a s de 
protección a l a s p e r s p e c t i v a s d e l mercado f i n a n c i e r o 
l o c a l , c o n t r i b u y e r o n a l d e s t i n o de fondos h a c i a e l 
mercado bursáti1. 
En g e n e r a l , l a baj a de l o s m e t a l e s en l o s mercados 
internacionales„ l a DOi i t i c a de reducción de a r a n c e l e s 
y l a 1 ibera!ización de i m p o r t a c i o n e s , a s i como l a 
p r e s e n c i a de nuevas a l t e r n a t i v a s de inversión, 
c o n t r i b u y e r o n a l término de un p e r i o d o bursátil b a s t a n t e 
e s p e c u l a t i v o y a l a b a j a de p r e c i o s que a l e n t a r o n e l 
a l e j a m i e n t o de l o s i n v e r s i o n i s t a s bursátiles. 
Durante 1982- s e creó un nuevo i n d i c a d o r económico p a r a 
l a B o l s a , e l cua 1 r e f l e j a e l comportamiento de l a 
a c t i v i d a d bursáti1 denominado " I n d i c a d o r Bursáti1" - L a 
B o l s a f u e a l cansando una s i g n i f i c a t i v a i m p o r t a n c i a . 
En 1984, l a inversión bursátil no logró c o m p e t i r con 
o t r a s a l t e r n a t i v a s de colocación de fondos, aún cuando 
l a inversión en títulos bursátiles pudo o f r e c e r t a s a s 
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muy s u p e r i o r e s a I as más a i t a s que b r i n d a e l S i s t e m a 
F i n a n c i e r o N a c i o n a l . En e s t e p eriodo l a B o l s a de 
V a l o r e s de Lima, no tuvo e l d e s a r r o l l o que podría 
haberse esperado„ habiendo s i d o n e c e s a r i o imp!ementar 
políticas e i n c e n t i v o s que coadyuvaran a l d e s a r r o l l o 
d e l Mercado de Capí t a i es y en o a r t i c u l a r d e l Mercado 
Bursátil. 
La B o l s a de V a l o r e s de Lima, no pudo s u s t r a e r s e de l a 
c r i s i s por l a que atravezó l a a c t i v i d a d económica, por 
e l l o . l a Institución tuvo que adoptar medidas de 
a u s t e r i d a d , s i n desmedro de l a e f i c i e n c i a con que debe 
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c u m p l i r 1 as f u n c i o n e s que 1 a Ley y s u s E s t a t u t o s l e 
c o n f i e r e n . 
A s i en e l ario, l a a c t i v i d a d económica n a c i o n a l mostró 
algunos sintomas de - recuperación a 1 e x p e r i m e n t a r un 
c r e c i m i e n t o r e a l d e l PB I d e l orden de 3.5 '/. a n u a l , 
debiendo d e s t a c a r s e e l c r e c i m i e n t o r e g i s t r a d o por 1 os 
s e c t o r e s minero ( 3 „ 9 */,) y man u f a c t u r e r o (1.7 7.) . cuyos 
títulos, t r a d i c i o n a l m e n t e , son l o s de mayor negociación 
en la. B o l s a de V a l o r e s de Lima. 
Durante 1984 1 a economía peruana se enfrentó a un 
problema de d i s p o n i b i 1 i d a d de d i v i s a s , que o b l i g a r o n a 
reproqramar y p o s t e r g a r e l pago de deudas previamente 
r e f i n a n c i a d a s , así como a l a n e c e s i d a d de a c e l e r a r l a 
t a s a de devaluación de n u e s t r o t i p o de cambio (150.8% de 
devaluación a n u a l ) , v a r i a b l e que constituyó uno de l o s 
f a c t o r e s que a l i m e n t a r o n e l p r o c e s o i n f l a c i o n a r i o que 
aunado a l a e x i s t e n c i a de t a s a s de interés r e a l e s 
n e g a t i v a s en moneda n a c i o n a l , acentuó e l p r o c e s o de 
clolarización de l a economía. 
L a a c t i v i d a d bursáti1 no pudo s u s t r a e r s e de e s t a 
coyuntura™ y a que como c o n s e c u e n c i a de e l l a , l a l i q u i d e z 
en moneda n a c i o n a l s e restringió, orientándose e l a h o r r o 
n a c i o n a l h a c i a c o l o c a c i o n e s en moneda e x t r a n j e r a . 
En 1 9 84. l a B o l s a de V a l o r e s de L i m a . registró un 
c r e c i m i e n t o r e a l de 28.9 7. con relación a l e j e r c i c i o 
i n m e d i a t o a n t e r i o r . Debe i n d i c a r s e que l a a c t i v i d a d ' en 
Rueda de B o l s a disminuyó en 6*8 7. en términos r e a l e s 
con r e s p e c t o a l ano anterior„ L a a c t i v i d a d bursáti1 
^.Ice.nzó e l 0.14 7. d e l P B I m a n t e n i e n d o l a proporción 
e x p e r i m e n t a d a en l o s últimos a r i o s , característica que 
r e f l e j a e l e s c a s o d e s a r r o 1 l o r e l a t i v o d e l Mercado 
Bursáti1 p e r u a n o . 
L o s v a l o r e s con mayor c r e c i m i e n t o en e l índice bursátil 
f u e r o n l a s a c c i o n e s l a b o r a l e s i n d u s t r i a l e s y l a s 
a c c i o n e s de c a p i t a l d e l s e c t o r m i n e r o con 318 "/, y 154 7, 
r e s p e c t i v a m e n t e , apreciándose en ambos una r e n t a b i l i d a d 
en términos r e a l e s p o s i t i v o s , l o que no ocurrió con l a s 
a c c i o n e s de l a s f i n a n c i e r a s e i n m o b i l i a r i a s que 
c r e c i e r o n sólo .1.8 y 47.0 7= r e s p e c t i v a m e n t e . 
E l año de 1 9 8 5 ? n u e s t r o país experimentó c a m b i o s 
s u s t a n c i a l e s como c o n s e c u e n c i a de l a s polí t i c a s 
a d o p t a d a s c o r e l nuevo G o b i e r n o c o n s t i t u c i o n a l , 
o r i e n t a d a s o r i n c i o a l m e n t e a f r e n a r l a inflación y s e n t a r 
a s i l a s b a s e s c a r a r e a c t i v a r n u e s t r a economía. 
E l c r e c i m i e n t o de l a a c t i v i d a d bursátil s e h i z o n o t o r i o 
a p a r t i r d e l mes de a g o s t o , l u e g o de a n u n c i a d a s e n t r e 
l a s m e d i d a s más i m p o r t a n t e s , l a s s i g u i e n t e s ; suspensión 
d e l mecanismo de l a s m i n i d e v a 1 n a c i o n e s que en l o s 
 r i m e r o s s e i s meses d e l año. había a l c a n z a d o una t a s a 
a c u m u l a d a de 118.6 7.. conqelándose e l t i p o de cambio 
o f i c i a l l u e g o de un r e a j u s t e i n i c i a l de a p r o x i m a d a m e n t e 
12 '/,, manteniéndose así e l r e s t o d e l año. 
A d i c i o n a l m e n t e s e creó un mercado p a r a l e l o (mercado 
f i n a n c i e r o ) , con un d i f e r e n c i a l d e l 25 V. s o b r e e l t i p o 
de cambio o f i c i a l ; s e r e d u j e r o n gradúa 1mente l a s t a s a s 
de interés t a n t o a c t i v a s como p a s i v a s y s e e s t a b l e c i e r o n 
c o n t r o l e s de p r e c i o s y s a l a r i o s con e l propósito de 
f r e n a r e l p r o c e s o i n f l a c i o n a r i o que en 1 o s últimos 04 
meses d e l año, a l c a n z a r o n una t a s a a c u m u l a d a de 12.5 '/., 
m i e n t r a s que en l o s s i e t e p r i m e r o s meses d e l año había 
s i d o de 1 0 7 . 1 V.. E s d e c i r , de un prom e d i o m e n s u a l de 
i n f 1 ación d e l 10.9 7. f e n e r o - j u l i o ) , e l úl t i m o 
c u a t r i m e s t r e l u e g o de un r e a j u s t e de p r e c i o s en a g o s t o 
d e l 10.8 "/., bajó a una t a s a m e n s u a l d e l 3 "Á. E l e f e c t o 
de e s t a s m e d i d a s s o b r e l a a c t i v i d a d bursátil f u e 
i n m e d i a t o . 
E l ano 1986, f u e de p a r t i c u l a r i m p o r t a n c i a p a r a l a B o l s a 
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de V a l o r e s de Lima. puesto que con e l e x t r a o r d i n a r i o 
c r e c i m i e n t o alcanzado., e l mercado logró una oran 
d i fusión. así como un c r e c i m i e n t o s u s t e n t a d o en una 
mayor tecnificación t a n t o en l o e métodos o p e r a t i v o s como 
en l a intermediación- T a l c r e c i m i e n t o f u e c o n s e c u e n c i a 
de determinadas medidas imolementadas oor e l Gobierno en 
e l campo económi co„ como son; e l haber mantenido 1 a 
congelación d e l t i p o de cambio, e l c o n t r o l de p r e c i o s y 
l a política de t a s a s de interés e n t r e o t r o s , así como de 
i o s l o g r o s o b t e n i d o s en un año. como e l s e x t u p l i c a r l a 
t a s a de c r e c i m i e n t o d e l F'Bl" fde .1-4 a 8.5 X ) , r e d u c i r a 
menos de l a mitad l a t a s a de desempi eo y e l e v a r en 
términos r e a l e s 1 os s a l a r i o s . 
Todos e s t o s hechos j unto a l a conf i a n z a de l o s 
i n v e r s i o n i s t a s a n t e d i chas medidas, fuer o n f a c t o r e s 
i m p o r t a n t e s para e l e x c e p c i o n a l auge de l a B o l s a en 
1986. 
S i b i e n desde mediados de 1985. s e observaron a l t a s 
t a s a s de c r e c i m i e n t o en l o s volúmenes negociados y en 
1 as c o t i z a c i o n e s , e s a p a r t i r de 1986„ donde l a B o l s a 
experimentó un c r e c i m i e n t o en términos c u a l i t a t i v o s , a l 
o b s e r v a r s e que n u e s t r o mercado e s más s e n s i b l e a l o s 
a c o n t e c i m i e n t o s económicos y políticos, oero a l a vez 
p r e s e n t a una menor f r a g i 1 idad a l a especulación, 
apreciándose i o s últimos meses d e l año que adquirió una 
mayor profundidad y e s t a b i 1 i d a d . 
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Así. como en años a n t e r i o r e s l a p r e f e r e n c i a d e l p u b l i c o 
i n v e r s o r e s t u v o c a n a l i z a d a a l o s i n t e r c a m b i o s con 
títulos de r e n t a v a r i a b l e ( e n e s p e c i a l l a b o r a l e s ) , que 
a g r u p a r o n e l 757. de l a s t r a n s a c c i o n e s bursátiles. 
1987, t r a j o c o n s i g o una s e r i e de a c o n t e c i m i e n t o s 
p r i n c i p a l m e n t e políticos y económicos. t a n t o i n t e r n o s 
como externos» que t u v i e r o n i n c i d e n c i a en e l m o v i m i e n t o 
bursátil. Se a l t e r n a r o n de e s t e modo„ d e s d e i n i c i o s d e l 
año. períodos s u c e s i v o s de a l z a s y b a j a s , r e f l e j a n d o una 
t e n d e n c i a a 1 a b a j a . 
P e s e a d i c h o c o m p o r t a m i e n t o , 1 a producción g l o b a l 
mantuvo un n i v e l de a c t i v i d a d que determinó un 
c r e c i m i e n t o d e l o r d e n d e l 6.8 X d e l P E I . e x p l i c a d o 
p r i n c i p a l m e n t e p o r e l c r e c i m i e n t o ríe l o s s e c t o r e s 
construcción, s e r v i c i o s , m a n u f a c t u r e r o y a g r o p e c u a r i o . 
F r e n t e a una inflación en 1986 de 62.9 "/„, en 1987 l a 
inflación llegó a l 114.5 ?/.» afectándose s e r i a m e n t e e l 
n i v e l de i n g r e s o s r e a l e s así como, l a e s t r u c t u r a de 
c o s t o s de l a s e m p r e s a s . E s t e i n c r e m e n t o s e dió p e s e a 
l a política de c o n t r o l y supervisión de p r e c i o s 
m a n t e n i d a por l a s a u t o r i d a d e s . En l o que r e s p e c t a a l a 
política cambiaría, a d i f e r e n c i a d e l año 1 9 8 6 , en que s e 
mantuvo un t i p o de cambio o f i c i a l f i j o , e n 1987 s e 
r e a l i z a r o n d e v a l u a c i o n e s m e n s u a l e s c e r c a n a s a l 2 7. h a s t a 
l o s meses de o c t u b r e y d i c i e m b r e en que e l BCR d i s p u s o 
l a s d e v a l u a c i o n e s d e l o r d e n d e l 18 7. y 65 3£ 
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r e s p e c t i v a m e n t e . 
En cuanto a i o s a c o n t e c i m i e n t o s políticos que mas 
imoactaron en l a B o l s a en e l año, destacó l a decisión 
gubernamental de e s t a t i z a r e l s i s t e m a f i n a n c i e r o , 
adoptada a p a r t i r d e l mes de agostos generándose un 
gran debate nacióna 1 en torno a e l l a , que determinó l a 
promulgación de l a Lev No 24723, l a misma que mostró 
s e r i a s d i f i c u l t a d e s para su aplicación „ S i n duda l a 
medida que marcó una situación d i f i c i 1 r e s p e c t o a l a 
l i q u i d e z en Bolsa,, f u e l a Ley de Nacionalización d e l 
Si s t e m a B a n c a r i o . F i n a n c i e r o y de Seguros, cuyas 
e n t i d a d e s m o v i l i z a b a n e l mayor porcenta.i e de l a s 
o p e r a c i o n e s bursátiles. 
Ot r o s a c o n t e c i m i e n t o s de i m p o r t a n c i a en l a a c t i v i d a d 
bursáti1, fuero n e l anuncio de t a s a s de revaluación de 
a c t i v o s muy i n f e r i o r e s a l a inflación,, que significó 
Dará l o s i n v e r s i o n i s t a s bursátiles una menor percepción 
de a c c i o n e s l i b e r a d a s p r o v e n i e n t e s de l a capitalización 
d e l excedente de revaluación¡ e l d i c t a d o de d i s p o s i t i v o s 
l e g a l e s sobre o f e r t a pública de v a l o r e s , c e r t i f i c a d o s de 
suscripción p r e f e r e n t e , para l a creación d e l s e r v i c i o de 
c a j a de v a l o r e s para c e n t r a l i z a r y a g i l i z a r l a 
t r a n s f e r e n c i a de v a l o r e s bursátiles, y l a creación d e l 
Fondo de Inversión y Empleo ÍFIE), para l a financiación 
de p r o y e c t o s mediante l a emisión de a c c i o n e s . 
Asimismo ., pese a 1 a s d i f i c u i t a d e s s u r g i d a s a l o 1 a r go 
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d e l año. l a mayoría de l a s empresas con v a l o r e s 
c o t i z a d o s en B o l s a . a r r o j a r o n útilidades r e l a t i v a m e n t e 
a t r a c t i v a s . 
De e s t a manera, en contraposición a l ano a n t e r i o r , l a s 
medidas económicas d i c t a d a s por e l supremo gobierno no 
fu e r o n l a s más f a v o r a b l e s para i n c e n t i v a r e l d e s a r r o l l o 
d e l mercado s e c u n d a r i o - creando un en torno económico 
d e s f a v o r a b l e Que se t r a d u j o en l a orientación de l o s 
ex c e d e n t e s de i n g r e s o s a o t r a s a l t e r n a t i v a s d i s t i n t a s y 
a l a adquisición de v a l o r e s en búsqueda de mayor 
r e n d i m i e n t o y 1 i q u i d e z . 
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CAPITULO IV : CASO PRACTICO 
4.1 RENTABILIDAD DE LOS VALORES DE RENTA VARIABLE- PERIODO 
1960-1987. 
P a r a d e s a r r o l l a r en forma práctica e l cálculo o l a 
determinación de l a r e n t a b i l i d a d , se ha c o n s t r u i d o una 
relación d e t a l l a d a , de l o s r e n d i m i e n t o s a n u a l e s en e l 
período 1980-1987„ c o r r e s p o n d i e n t e a l a s i n v e r s i o n e s en 
v a l o r e s de r e n t a v a r i a b l e ; l a s mismas que previamente 
han s i d o c l a s i f i c a d a s de acuerdo a l a ubicación 
s e c t o r i a l de cada una de e l l a s (empresas b a n c a r i a s . 
 f i n a n c i e r a s , s e g u r o s , i n m o b i l i a r i a s , s e r v i c i o s públicos, 
d i v e r s a s : e i n d u s t r i a l e s y m i n e r a s ; t a n t o comunes, como 
l a b o r a l e s ) . 
P a r a h a l l a r l a s rentabilidades» en primer l u g a r s e 
obtuvo i o s d i v i d e n d o s a n u a l e s r e p a r t i d o s por 1 a s 
empresas, t a n t o en e f e c t i v o , como en a c c i o n e s l i b e r a d a s ; 
y asimismo s e identificó 1 as c o t i z a c i o n e s de c i e r r e y 
a p e r t u r a para cada ario, d e n t r o d e l p eriodo de e s t u d i o . 
En e l anexo No I , se p r e s e n t a d i c h a información„ 
considerando en cada c a s o , l o s d i v i d e n d o s en e f e c t i v o , 
y d i v i d e n d o s en a c c i o n e s ? l a s c o t i z a c i o n e s de a p e r t u r a 
y de c i e r r e ; a n u a l e s para cada empresa„ c i a s i f i cadas 
d e n t r o de s u s s e c t o r e s respectivos„ 
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Con l a información a n t e r i o r m e n t e mencionada, y empleando 
i 
l a fórmula de r e n t a b i l i d a d a n t e r i o r m e n t e d e s c r i t a , se 
procedió a ha1 l a r l a s rentabilitíades de l a s a c c i o n e s 
p a r a cada una de l a s empresas, clasificándolas d e n t r o de 
su s e c t o r r e s p e c t i v o , e s d e c i r ; Bancos, F i n a n c i e r a s , 
I n d u s t r i a l es Comunes, Mineras Comunes„ Seguros, 
S e r v i c i o s Públicos. D i v e r s a s , I n m o b i l i a r i a s , 
I n d u s t r i a l e s L a b o r a l e s y Mineras L a b o r a l e s . 
Se conformó para cada uno de e s t o s s e c t o r e s un número de 
empresas, que i n v i e r t e n en a c c i o n e s en l a B o l s a de 
V a l o r e s de Lima y cuyo número está de t a 1 lado a 
continuación: 
CUADRO No 2 
a. Bancos 10 
b, F i n a n c i e r a s 13 
c„ I n d u s t r i a l e s Comunes 26 
d . Mineras Comunes OS 
e. Seguros 14 
f . S e r v i c i o s Públicos 07 
g. D i v e r s a s 11 
h. I n m o b i 1 i a r i a s 05 
i . I n d u s t r i a l e s L a b o r a l e s 87 
3. Mineras L a b o r a l e s .28 
TOTAL 152 
E s d e c i r . Que e l u n i v e r s o t o t a l p ara n u e s t r o caso 
práctico fué un t o t a l de 152 empresas e s t u d i a d a s . Debe 
i n d i c a r s e oue a l a f e c h a e l número de empresas i n s c r i t a s 
en B o l s a ha superado arandemente a l a s r e g i s t r a d a s h a s t a 
e l ario 1987. año que se tomó como base para e s t o s 
cálculos. 
L a s r e n t a b i l i d a d e s de l a s acciones» o f r e c i d a s por cada 
una de e s t a s empresas; para todo e i oeriodo en e s t u d i o -
s-e pueden o b s e r v a r en e l anexo No I I . 
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Con e l oropósito de t e n e r una visión más i n t e g r a l de l a 
r e n t a b i l i d a d , v p a r t i e n d o de l a s r e n t a b i l i d a d e s h a l l a d a s 
y debido a l gran numero de empresas en e s t u d i o ( .152) , 
se decidió h a l l a r l a s r e n t a b i l i d a d e s promedia para cada 
s e c t o r . P a r a e l l o se tomó como ponderador e l número 
de a c c i o n e s negociadas anualmente en l a B o l s a de 
V a l o r e s de Lima. precediéndose luego a h a l l a r l a 
participación p o r c e n t u a l de cada empresa de acuerdo a su 
s e c t o r . En e l anexo No i l l s e d e t a l l a n e l Número de 
A c c i o n e s negociadas anualmente por l a s empresas 
i n s c r i t a s en l a B o l s a de Va l o r e s de Lima. a s i como l o s 
ponderadores que hemos i n d i c a d o . 
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Debe i n d i c a r s e aue para e i ario 1983. no se o b t u v i e r o n 
l o s datos c o r r e s o o n d i e n t e s a i numero de a c c i o n e s 
negociadas anualmente por 1 as empresas i n s c r i t a s en 1 a 
B o l s a de V a l o r e s de Lima, pues en l a s únicas f u e n t e s aue 
se podían obtener e s t o s d a t o s , son 1 a s memorias3 y l a 
B o l s a de V a l o r e s de Lima. no o r e s e n t o memoria en ese 
período y 1 a CÜNA5EV. no consignó d i c h o s d a t o s , en ese 
año. 
Por e l l o y debido a l a poca v a r i a b i l i d a d que p r e s e n t a r o n 
1 as r e n t a b i l i d a d e s de l a s empresas con r e s p e c t o a su 
s e c t o r , para e l año 1983, s e procedió a s a c a r un 
promedio s i m p l e para cada s e c t o r . Par& l o s o t r o s años 
en e s t u d i o , se halló un promedio ponderado ( r e n t a b i l i d a d 
de 1 a s empresas y e l X de participación p o r c e n t u a l 
r e s p e c t o a su s e c t o r ) . 
A continuación, se d e t a l l a n l a s r e n t a b i l i d a d e s promedio 
para cada año d e . l a s a c c i o n e s de l a s empresas i n s c r i t a s 
en l a B a l s a de V a l o r e s de Lima por s e c t o r e s . 
Asimismo, podemos o b s e r v a r en l o s anexos No IV y V, e l 
comportamiento de 1 os d i v e r s o s s e c t o r e s para cada año 
d e l período en e s t u d i o y l a evolución de cada s e c t o r 
d e n t r o d e l período (1980 - 1 9 8 7 ) , e s d e c i r ; para e l 
primer caso, como s e comportaron l o s d i v e r s o s s e c t o r e s 
.'18 
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Datos a n t e r i o r e s 
Propia 
( B a n c o s , F i n a n c i e r a s , , S e g u r o s „ e t c . ) , p a r a c a d a 
año d e l período e n e s t u d i o , y e n e l segundo c a s o , 
como s e comportó i n d i v i d u a l m e n t e c a d a s e c t o r - e n 
todo e l p e r i o d o _ 
D e l gráfico o b s e r v a d o s e puede d e c i r que l a 
t e n d e n c i a d e l a s r e n t a b i l i d a d e s o f r e c i d a s p o r l a s 
a c c i o n e s de l a s e m p r e s a s i n s c r i t a s en l a B o l s a de 
V a l o r e s de Lima» p a r a t o d o s l o s años d e l período 
en e s t u d i o e s c o n s t a n t e , no s e podría p r e c i s a r l a 
e m o r e s a que m a n t i e n e e l p r i m e r l u g a r p a r a todo e l 
período» pues a p e s a r de m o s t r a r a l t a s 
r e n t a b i l i d a d e s , en f o r m a g e n e r a l ; en t o d o e l 
período, e l s e c t o r que o f r e c e l a mayor 
r e n t a b i l i d a d en c a d a año, e s s i e m p r e d i f e r e n t e , ñ 
continuación r e s u m i r e m o s e l c o m p o r t a m i e n t o de l o s 
d i s t i n t o s s e c t o r e s en e l período en e s t u d i o . 
BANCOS 
En términos g e n e r a l e s o f r e c e u na r e n t a b i 1 i d a d 
p r o m e d i o , comparada con l a s r e n t a b i 1 i d a d e s de l o s 
o t r o s s e c t o r e s - S i b i e n e s c i e r t o que sólo e i año 
1984. o c u p a e l p r i m e r l u g a r , s i n embargo: l a s 
r e n t a b i 1 i d a d e s o f r e c i d a s por e s t e s e c t o r en t o d o 
e l período, s o n s i e m p r e a c e p t a b l e s , e s d e c i r , no 
11 eqa a o c u p a r 1 o s p r i m e r o s 1 L i g a r e s , p e r o tampoco 
está d e n t r o de los s e c t o r e s que o f r e c e n l a s 
r e n t a b i l i d a d e s m a s b a j a s . 
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Alc a n z a n e l año 1984, 3 a máxima r e n t a b i l i d a d 
o f r e c i d a por l o s d i v e r s o s s e c t o r e s con 19,521.277. 
y e l ario 1986. c a s i simultáneamente con e l s e c t o r 
i n d u s t r i a l e s l a b o r a l e s , ocupa e l segundo l u g a r con 
26,282,117., mostrando su mas b a j a r e n t a b i l i d a d e l 
año 1987, e l c u a l c o i n c i d e con 1 a s ba i a s 
r e n t a b i l i d a d e s o f r e c i d a s en e l S i s t e m a F i n a n c i e r o , 
FINANCIERAS 
L a s r e n t a b i l i d a d e s o f r e c i d a s por e s t e s e c t o r están 
frecuentemente d e n t r o de 1 os p o r c e n t a j e s de 
r e n t a b i l i d a d mas b a j o s o f r e c i d o s por i o s d i v e r s o s 
s e c t o r e s . 
E l año 1980, p r e s e n t a su mas b a j a r e n t a b i l i d a d con 
- i . 767» v s i n embargo, e l año 1987. e s e l s e c t o r 
que o f r e c e una de 1 a s mas a l t a s r e n t a b i 1 i d a d e s 
con 8„945.487., situándose en e l segundo l u g a r , 
después d e l s e c t o r i n m o b i l i a r i a s . 
INDUSTRIALES COMUNES 
Muestra uno de l o s p o r c e n t a j e s de r e n t a b i l i d a d mas 
a l t o s , o f r e c i d o s por 1 a s i n v e r s i o n e s en a c c i o n e s . 
Frecuentemente se sitúa e n t r e l o s segundos y l o s 
t e r c e r o s l u g a r e s . e s decir» l a s r e n t a b i 1 i d a d e s 
o f r e c i d a s por e s t e s e c t o r , están siempre d e n t r o de 
l o s máximos p o r c e n t a j e s o f r e c i d o s , en comparación 
con l o s o t r o s s e c t o r e s . 
E l año 1981, o f r e c e 11,571.7. de r e n t a b i l i d a d . 
se 
ocupando e l segundo l u g a r d e n t r o de l o s s e c t o r e s 
que o f r e c e n l a s mayores r e n t a b i l i d a d e s , de i g u a l 
manera e l año 1982- con 4,020.827. y e l año 1985 
con 49.810.43:/.. E l año 1987, p r e s e n t a su mas b a j a 
r e n t a b i l i d a d , s i e n d o e s t a de 1.988.56"/.. 
MINERAS COMUNES 
L a s r e n t a b i 1 i d a d e s o f r e c i d a s por e s t e s e c t o r , se 
muestran siempre p o s i t i v a s . D i c h a s r e n t a b i l i d a d e s 
no f i g u r a n frecuentemente d e n t r o de l a s máximas 
r e n t a b i l i d a d e s o f r e c i d a s por l o s d i v e r s o s s e c t o r e s 
en e s t u d i o . 
E l año 1980. l a s r e n t a b i l i d a d e s de l a s a c c i o n e s 
mineras comunes. ocupan e l primer l u g a r , 
o f r e c i e n d o 24 ,902.24% de r e n t a b i 1 i d a d . 
La máxima r e n t a b i 1 i d a d o f r e c i d a por l a inversión 
en a c c i o n e s mineras comunes s e presentó e l año 
1985, año en e1 c u a l o f r e c e 29,223.15X/ de 
r e n t a b i l i d a d , y l a mas b a j a e l año 1986, con 
496.54% 
SEGUROS 
E s t e s e c t o r en términos g e n e r a l e s , muestra una 
r e n t a b i 1 i d a d promedio, s i l o comparamos con l a s 
r e n t a b i l i d a d e s de l o s o t r o s s e c t o r e s . No se 
e n c u e n t r a d e n t r o de l o s s e c t o r e s aue o f r e c e n l a s 
mas a l t a s . n i 1 a s mas baj a s r e n t a b i 1 i d a d e s , pero 
tampoco s e puede d e c i r que l a t e n d e n c i a de s u s 
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r e n t a b i I i d a d e s sean c o n s t a n t e s . 
E l año 1985, es e l p e r iodo que o f r e c e su mayor 
r e n t a b i l i d a d con 36,339.477., s i e n d o e l ario 1982, 
e l año en e l c u a l o f r e c e s us mas b a j a 
r e n t a b i l i d a d , con 843.597.. 
4.1.6 SERVICIOS PUBLICOS 
En e l pe r i o d o , e s t e s e c t o r o f r e c e porcenta.i e s de 
r e n t a b i l i d a d e s , que se sitúan d e n t r o de l a s mas 
b a j a s o f r e c i d a s por l o s o t r o s s e c t o r e s . A l c a n z a n 
su máxima r e n t a b i l i d a d e l año 1986, con 25,542.67., 
ocupando e l 4 t o . l u g a r en d i c h o año, d e n t r o de l o s 
s e c t o r e s que o f r e c e n l a s mas a l t a s r e n t a b i l i d a d e s . 
Su mas bal a r e n t a b i 1 i d a d l a p r e s e n t a e l año 1987, 
con 0.007. 
4.1.7 DIVERSAS 
L a s r e n t a b i l i d a d e s o f r e c i d a s por e s t a s a c c i o n e s , 
no t i e n e n mayor r e l e v a n c i a , comparadas con l a s 
r e n t a b i l i d a d e s de l o s o t r o s s e c t o r e s . 
L a mas b a j a r e n t a b i 1 idad o f r e c i d a por e s t e s e c t o r 
se da e l año 1986, año en e l c u a l o f r e c e n 
20,736.367., ocupando en ese año e 1 6 t o . 1 ugar 
d e n t r o de l o s s e c t o r e s que o f r e c e n l o s mayores 
porcenta.i e s de r e n t a b i 1 i d a d . E l año 1987, 
r e g i s t r a su mas b a j a r e n t a b i l i d a d , o f r e c i e n d o 
2,467.1%. Debe i n d i c a r s e que e l año 1980, ocupa 
e l t e r c e r 1 ugar de n t r o de l a s mas a l t a s 
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ren t a b i i i d a d e s o f r e c i d a s con 16,622.197.. 
INMOBILIARIAS 
E s t a s a c c i o n e s no r e g i s t r a n grandes r e n t a b i l i d a d e s 
en términos g e n e r a l e s , no p r e s e n t a n un 
comportamiento s i g n i f i c a t i v o . Ofrecen su máxima 
r e n t a b i l i d a d e l año 19B6, con 21.916.49"/., ocupando 
en ese año e l 5 t o . l u g a r d e n t r o de l a s 
r e n t a b i 1 i d a d e s mas a l t a s . y e l año 1985, p r e s e n t a 
su mas ba.ia r e n t a b i l i d a d con -66.51*/., s i e n d o 
además 1 a menor ren tab i 1 i d a d o f r e c i d a por todos-
i o s s e c t o r e s en todo e l p e r i o d o en e s t u d i o . 
INDUSTRIALES LABORALES 
L a s r e n t a b i 1 i d a d e s o f r e c i d a s por e s t a s a c c i o n e s 
son frecuentemente a l t a s , en comparación con l a s 
a l t a s r e n t a b i 1 i d a d e s o f r e c i d a s por l o s o t r o s 
s e c t o r e s . 
E1 año 1985 y 1986. son l a s a c c i o n e s que o f r e c e n 
1 a s máximas r e n t a b i 1 idades„ con 64 „ 787.28"/. y 
26,894.21% r e s p e c t i v a m e n t e . 
E l año 1987» p r e s e n t a su mas b a j a r e n t a b i l i d a d con 
2 „ 499.52"/. , ocupando e l 6 t o - l u g a r den t r o de 1 a s 
r e n t a b i l i d a d e s mas a l t a s en d i c h o año, r e f l e j a n d o 
de e s t e modo« l a c r i s i s por l a que a t r a v i e s a e l 
s e c t o r i n d u s t r i a l . 
MINERAS LABORALES 
E s t a s a c c i o n e s en términos g e n e r a l e s , o f r e c e n 
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f r ecuentemente r e n t a b i l i d a d e s o o s i t i v a s , f i g u r a n d o 
en todo e l oeriodo como un s e c t o r oue no t i e n e un 
comportamiento r e l e v a n t e , pero que tampoco se 
encuentran d e n t r o de l a s a c c i o n e s que o f r e c e n 1 a s 
mas ba.i as r e n t a b i 1 i d a d e s . 
E l ano 1985, e s e l año de mayor auge para e s t e 
s e c t o r , brindando 38,166.77. de r e n t a b i l i d a d , 
ocupando e l 2do. l u g a r d e n t r o de l o s s e c t o r e s oue 
o f r e c i e r o n l a s mas a i t a s r e n t a b i 1 i d a d e s en d i c h a 
año. 
Sus p e r i o d o s de mas ba.ia r e n t a b i l i d a d son i o s años 
1981 y 1986, o f r e c i e n d o 1.452,47 y 1,627,857. de 
r e n t a b i 1 i d a d r e s p e c t i v a m e n t e . 
Por o t r o l a d o , e l año 1984, ocupa e l segundo 
l u g a r o f r e c i e n d o 17.351.937. de r e n t a b i l i d a d . 
En conclusión;, en términos g e n e r a l e s e l año 1985., significó 
un periodo en e l c u a l l a s a c c i o n e s de l o s d i v e r s o s s e c t o r e s , 
o f r e c i e r o n s u s máximas r e n t a b i l i d a d e s ; , postergándose éstas; 
para algunos s e c t o r e s h a s t a e l año 1986. 
S i n embargo, para e l año 1987, l a s r e n t a b i l i d a d e s o f r e c i d a s 
por 1 os d i v e r s o s s e c t o r e s decayeron c o n s i d e r a b l e m e n t e , 
En términos g e n e r a l e s , no puede d e c i r s e c u a l de l o s s e c t o r e s 
ocupa e l primer l u g a r d e n t r o de 1 os que o f r e c e n l a s mayores 
r e n t a b i l i d a d e s - Su comportamiento está co n d i c i o n a d o , por l a 
evolución de l a economía, y de l a s poláticas económicas que 
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a o l i c a e l gobierno y que a f e c t a de d i v e r s a s maneras a 
cada s e c t o r . 
S i n embargo, podemos d e c i r que l a s r e n t a b i l i d a d e s 
o f r e c i d a s por l a s empresas i n s c r i t a s en l a B o l s a de 
V a l o r e s de Lima ( c l a s i f i c a d a s por S e c t o r e s ) , han s i d o 
frecuentemente p o s i t i v a s , d u r a n t e e l p e r iodo en 
e s t u d i o . 
4.2 Comparación de l a s Re n t a b i l i d a d e s de l o s Va l o r e s de 
Renta V a r i a b l e (1980 - 1987), con respecto a l a 
Ren t a b i l i d a d de l o s Depósitos en l a Banca Comercial 
A continuación s e d e t a l l a n l a s r e n t a b i l i d a d e s o f r e c i d a s 
por 3.a Banca C o m e r c i a l , para i o s años comprendidos en 
e l p r e s e n t e e s t u d i o . 
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De l a misma manera y con e l cuadro que se anexa a 
continuación (cuadro No $ 3 ) « oodemos comparar l o s p o r c e n t a j e s 
de rentñbi1idad a n u a l e s o f r e c i d o s t a n t o por l a Banca 
C o m e r c i a l í Depósi to s en a h o r r o y a p 1 a z o s ) , como por 1 as 
a c c i o n e s de l o s d i v e r s o s s e c t o r e s de l a s empresas i n s c r i t a s 
en l a B o l s a de V a l o r e s de Lima. 
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De l o observado en l o s cuadros a n t e r i o r e s (No 3 
y 4 ) . podemos d e c i r oue l a s r e n t a b i l i d a d e s o f r e c i d a s por l a 
Banca C o m e r c i a l , d i s t a n mucho de l a s o f r e c i d a s por l a s 
a c c i o n e s de l a s emoresas i n s c r i t a s en l a B o l s a de V a l o r e s de 
Lima„ pues; m i e n t r a s que l a s r e n t a b i 1 i d a d e s de l a s a c c i o n e s 
de l a s emoresas i n s c r i t a s en B o l s a superan grandemente por 
encima d e l 1,000% de r e n t a b i l i d a d anual para todos l o s 
s e c t o r e s y en c a s i todos l o s c a s o s ; p a r a l a Banca C o m e r c i a l 
(Depósitos en ahorro y a p l a z o s ) , apenas s i a l c a n z a n e l 100%; 
aunque debe mencionarse que para e l ano 1983 (año que no s e 
e n c u e n t r a en e s t u d i o ) , e s t a s r e n t a b i l i d a d e s se incr e m e n t a r o n 
o f r e c i e n d o l o s depósitos en aho r r o 575.57. y l o s depósitos a 
p l a z o 791.57., s i g u i e n d o s i n embargo, muy por debajo de 1 as 
r e n t a b i 1 i d a d e s o f r e c i d a s por 1 as i n v e r s i o n e s en a c c i o n e s . 
Por 1 o cua1 se puede c o n c l u i r que una inversión en a c c i o n e s 
en l a B o l s a de V a l o r e s de Lima, s i bien e s c i e r t o está aunada 
a 1 os r i e s g o s i n h e r e n t e s d e l mercado, s i n embargo, s u s 
r e n t a b i 1 i d a d e s estén siempre d e n t r o de l o s montos mas a l t o s 
o f r e c i d o s por e l mercado y en e s t e caso muy por encima de l a s 
r e n t a b i "1 i d a d e s o f r e c i d a s por l a Banca C o m e r c i a l . 
C O N C L U S I O N E 5 
En términos g e n e r a l e s - e l Mercado de V a l o r e s ayuda a 
promover e l c r e c i m i e n t o y e l empleo. Fomenta l a 
aparición de nuevos i n s t r u m e n t o s f i n a n c i e r o s , o f r e c i e n d o 
a i o s i n v e r s i o n i s t a s d i s t i n t a s combinaciones de r i e s g o 
y r e n d i m i e n t o - E s t a situación ayuda a e l e v a r e l volumen 
de a h o r r o y l a inversión. En e s t e s e n t i d o - no sólo 
provee de f i n a n e i a m i e n t o a qrandes empresas - s i n o 
también a pequeñas» s i e n d o e s t a s últimas siempre f u e n t e s 
de empleo. 
E l Mercado de Va 1 o r e s ayuda a l a colocación e f i c i e n t e 
d e l c a p i t a l , f i j a n d o un p r e c i o de mercado para l o s 
v a l o r e s , y p e r m i t i e n d o e l acceso l i b r e y d i r e c t o de l o s 
compradores y vendedores» 
Un as p e c t o que ha perturbado s e n s i b l e m e n t e l a a c t i v i d a d 
económica y que ha i n c i d i d o negativamente en l a Bolsa» 
e s e l proceso h i p e r i n f 1 a c i o n a r i o , o c u r r i d o d u r a n t e e l 
período d e l p r e s e n t e e s t u d i o -
La a u s e n c i a de un a c t i v o mercado de v a l o r e s e s 
producto de un gran vacío en l a política económica, a l 
no fomentar 1 as v e n t a j a s de op e r a r en l a B o l s a de 
V a l o r e s , así como l o s problemas d e r i v a d o s de l a 
inflación y recesión; l o s c u a l e s c o n t r i b u y e r o n a que en 
l o s últimos años abundara una marcada p r e f e r e n c i a por 
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una clásica r e n t a f i n a n c i e r a en vez de l a p r o v e n i e n t e 
de l a inversión„ 
La e f e c t i v a promoción d e l Mercado de Val o r e s sólo e s 
p o s i b l e s i b e n e f i c i a por i g u a l a l o s que acuden en 
busca de f inane i ami en t o , y a 1 os i n v e r s i o n i s t a s que 
concurren con e x p e c t a t i v a s de obtener a t r a c t i v o s 
r e n d i m i e n t o s . E l l o q r o de e s t o s o b j e t i v o s r e q u i e r e de 
l a a c t i v a participación d e l E s t a d o a través de l a 
f i . i ación de pol¿ticas sobre l a p r i o r i d a d con que debe 
a t e n d e r s e a l d e s a r r o l l o d e l Mercado de V a l o r e s , a s i como 
dotándolo de l o s i n s t r u m e n t o s l e g a l e s n e c e s a r i o s . 
A excepción d e l año 1980, en e l c u a l l a s r e n t a b i l i d a d e s 
promedio de l o s d i v e r s o s s e c t o r e s a l c a n z a r o n como máximo 
24 ,902.247. ( a c c i o n e s m i n eras comunes) , 1 os años 1981 „ 
1982 y 1983, mostraron c i e r t o descenso, debido 
e s p e c i a l m e n t e a que en g e n e r a l l a b a j a d e l p r e c i o de l o s 
met a l e s en l o s mercados i n t e r n a c i o n a l e s , l a política de 
reducción de a r a n c e l e s y l a i ibera!ización de 
i m p o r t a c i o n e s , a s i como l a p r e s e n c i a de nuevas 
a l t e r n a t i v a s de inversión, c o n t r i b u y e r o n a l término de 
un período bursátil b a s t a n t e e s p e c u l a t i v o y a l a b a j a de 
p r e c i o s que a l e n t a r o n e l a l e j amiento de l o s 
i n v e r s i o n i s t a s bursátile©. 
L a s r e n t a b i l i d a d e s o f r e c i d a s por l a s a c c i o n e s de l a s 
empresas i n s c r i t a s en B o l s a , han r e s u l t a d o , en l a 
mayoría de i o s c a s o s p o s i t i v a s , observándose que d e n t r o 
d e l período de e s t u d i o - E l año de mayor aüge fué 1985, 
con e l gobierno i n s t a l a d o en j u l i o de ese año que 
implemento l a s políticas o r i e n t a d a s a f r e n a r l a 
inflación, y s e n t a r l a s bases para r e a c t i v a r 1 a 
economía. 
Así, podemos o b s e r v a r que en d i c h o año, l a s a c c i o n e s que 
a 1 can zaron un mayor monto de r e n t a b i 1 idad f u e r o n 1 as 
a c c i o n e s I n d u s t r i a l e s , t a n t o L a b o r a l e s como Comunes, así 
como l a s Mineras L a b o r a l e s , s i g u i e n d o en ese orden, l a s 
a c c i o n e s de Seguros, Mineras Comunes, Bancos, D i v e r s a s , 
S e r v i c i o s Públieos,Financieras y por último 
Inmobi1 i a r i a s ; a l canzando 1 as a c c i o n e s i n d u s t r i a l e s 
1 a b o r a l e s un p o r c e n t a i e de 64,787.28 de r e h t a b i 1 i d a d . 
P a r a e l año 1986, 1 a s r e n t a b i 2 i d a d e s o f r e c i d a s por 1 a 
B o l s a de V a l o r e s de Lima, s i bien e s c i e r t o que 
desce n d i e r o n con r e s p e c t o a l año a n t e r i o r , s i n embargo 
mostraron a l t a s t a s a s de r e n t a b i 1 i d a d . 
P a r a e l año 1987, 1 as r e n t a b i 1 i d a d e s d e s c e n d i e r o n 
c o n s i d e r a b l e m e n t e , debido p r i n c i p a l m e n t e a l o s n i v e l e s 
que a l c a n z a r o n a l g u n a s de l a s p r i n c i p a l e s v a r i a b l e s 
macroeconómicas t a l e s como l a inflación» déficit f i s c a l , 
devaluación, y l a disminución d e l n i v e l de r e s e r v a s 
i n t e r n a c i o n a l e s y l a pérdida en e l poder a d q u i s i t i v o de 
l o s s a l a r i o s . S i n embargo, en e s t e año, l a s 
r e n t a b i l i d a d e s o f r e c i d a s por l o s d i v e r s o s s e c t o r e s 
f u e r o n p o s i t i v a s a excepción d e l s e c t o r s e r v i c i o s 
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DÜbli cos. cuya r e n t a b i I i d a d f u e c e r o . 
L a c o n s i d e r a b l e ba.ia de l a s r e n t a b i l i d a d e s o f r e c i d a s por 
1 a s a c c i o n e s para e l año 1.987, e n t r e o t r o s ; se debió a 
l a decisión nubemamenta i de e s t a t i z a r e l s i s t e m a 
f i n a n c i e r o adoptada a p a r t i r d e l mes de aposto. La Ley 
de Nacionalización d e l S i s t e m a b a n c a r i o , f i n a n c i e r o y de 
s e g u r o s , marcó una situación difícil r e s p e c t o a l a 
l i q u i d e z en B o l s a , pues sus e n t i d a d e s movi1 i z a b a n e l 
mayor p o r c e n t a j e de 1 a s o p e r a c i o n e s bursátiles. 
Durante e s t e período, l a r e n t a b i l i d a d de l a s a c c i o n e s de 
1 as empresas inserí t a s en l a B o l s a de Va l o r e s de Lima, 
han s i d o s u p e r i o r e s a i as r e n t a b i 1 i d a d e s de l o s 
depósitos en e l S i s t e m a F i n a n c i e r o en forma e s p e c i . f i c a 
muy por encima de l o s deoóstios en i a Banca C o m e r c i a l . 
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DIVIDENDOS EN EFECTIVO Y EN ACCIONES DISTRIBUIDOS POR 
EMPRESAS INSCRITAS EN LA BOLSA DE VALORES DE LIMA, 
CLASIFICADOS POR SECTORES Y COTIZACIONES DE APERTURA 
DE CIERRE„ 
PERIODO: 19S0 - 1987-
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68 - 46.6 48 5 , C , 5.0  " 
_ 
45.0 s . c . 
. 
Rayon 25 105 125 30 222.5 115 97 6.4 22.5 41.0 5 . C . 
i 
jSoc.Cerv.Tr i . i j — 30.3 80 58 - 76.1 60 35 - 73.9 36.0 66 
Sl l lCOSa 
1 
-- — .— — 
1 
Tabacalera 38.5 85.6 80 70 21.6 60.2 60 60 44.8 60.5 54.0 66 . 
. Tecnoquinica — — B . C . s . c . — 153.4 s . c . 5 . C . 
Univ .Text i l 6 91.9 90 60 6 55.6 61 39 8.0 — 38.0 40 
VidriosPIanos 5 — 120 240 5.8 230.4 90 5 . C . 
' 
14.9 50.0 5 . C . 
Hannf.Vidrio — 30.3 204 205 5.4 187.9 196 S . c . — 30.0 30 
MNEFAS LAB. 
Castrovirreyn 29 84.4 1016 430 57,5 115.5 250 132 13.4 58.0 133.0 53 
Buenaventura 
i 
20 84.5 970 400 5.3 68.6 368 47 
„ — 45 S . C . 
Atacocha 107.3 76.3 389 255 38.7 60.0 270 70 4.4 20.4 69 45 
Huaron — — — - 16.1 105 67 — 68.3 S . C . S . C . 
Hilpo 43 123.1 840 300 24.1 86.8 280 61 6.3 5.4 V 40 
flan ra 12 — 357 300 17.1 28.0 294 64 — 45.1 58 s . c . 
Santa Lu isa " -- — — 
^ ^ — — — s . c . s . c . 
Santander 
: 
— -- — " — — — — 
, 
Santa R i ta 
 
- — -- - — — — S . C . s . c . 
 
Snlg.Horococh 330 104 — S . C . 5 . C . 5.0 68.0 5 . 0 . s , c . 
Corp.Castrovi 
: -
„ s . c . 5 . C . — 100 5 . 0 . 10.1 144.5 S . C . s . c . 




- — - 3.3 -- — 
Sind.M.Pacoco 
-
47 196.8 355 134 5.6 101.0 m S . C . — 
" 
40 39 
Austr ia Duraz 
i 
— -- 115 124 47.2 — 122 86 55 48 
! 





15 9.7 201 165 28.5 65.7 158 41 3.1 40 42 42 
i 
EUEtlTE s Hv.?o Hernandez y Cesar River-?,. En: "Po l i t i c? , t-.e Divideníc-s" - L ina, 1996. 
ELABORACION: Propia. 
D I V I D E N D O S D I S T R I B U I D O S V C O T I Z A C I O N E S D E C I E R R E V 
A P E R T U R A ( A N U A L E S ) . P E R I O D O : 1 9 B 3 - 1 9 8 5 
IMPRESAS 
1983 1984 1985 
D.E. P.A. 
'/ 
C.A. C.C. D.E. D.A. 
7. 
C.A. C.C. D.E. D.A. 
7. 
C.A. C.C. 
B A N C O S 
Banpeco "TF 90.8 4,000 s.c. — — 1,700 1,700 — 46.8 1,700 2,500 
Continental 1.1 34.8 700 550 15.0 21.8 s.c. s.c. 1,000 596.1 30,000 301000 
Crédito U.S 100.0 305 154 16.0 148.0 1,550 1,050 380 118.6 1,050 2,360 
Hipotecario — 162.3 150 210 12.5 — 75 74 18.4 112.2 74 69 
Interhanc — — — — — *T -- -- 150.0 107.6 s.c. s.c. 
Latino — ~ — — ~ 46.1 10,000 s.c. — 70.4 70,000 s.c. ' 
Mercantil — — — — — — 19,700 29,000 400 69.2 22,000 s.c. 
Hi ese 30.0 64.9 350 263 35.0 169.7 263 434 40 200 434 510 
FINANCIERAS 
De Crédito 200.e 17.9 l r500 4,200 100 78 4,200 4,200 100 149.4 1,508 1,600 
Del Sur -- — 1,500 1,500 — 8.7 s.c. s.c. — 71.6 1,500 X jOOO 
Finanpro — — 1,300 1,300 — — 1,300 950 — 83.1 950 s.c. 
Nacional — — 5.C. s.c. — — s.c. 5.C. — — s.c. 5.C. 
Peruana 142.8 72.9 5.C. s.c. — 21.2 10,000 15,000 — 102 i 5 T009 S.C. 
Peruinvest — 59.2 5.C. s.c. — 86.3 s.c. s.c. — 406.8 s.c. S.C. 
Progreso 33.2 52.4 1 ftj000 10,000 ~ — 10,000 10 j090 — — l i t 800 S.C. 
PTON. Peruana — 10.5 s.c. s.c. — — 5.C. s.c. — -- s.c. S.C. 
San Pedro 54.4 43.4 s.c. s.c. — 137.2 S.C. s.c. — 1192.1 s.c. s.c. 
Sogeuiese — -- s.c. s.c. — 150.8 S.C. s.c. ~ 297.1 s.c. s.c. 
Sudaiiericana — s.c. s.c. — 33.3 S.C. s.c. — — 12,000 s.c. 
DIVERSAS 
Ferregros 60.0 52.0 900 700 210 100 720 1,000 140 111 1000 1,660 
Intursa 61.4 59.9 430 250 238.7 136.8 260 350 267.5 107.1 300 s.c. 
Invertur — — 1,000 1000 — 122.9 1000 5.C. 22 — 1,000 1,070 
Inv.Confinen. 1.5 116.5 100 s.c. — 173 S.C. S.C. -- 104.6 s.c. s.c. 
Inv. Cosepa — 76.3 100 100 — — 100 100 — 108.7 1 r 000 1000 
Neg.e Inmieb. -- 169.7 S.C. s.c. — 128.5 s.c. s.c. — 22.1 s.c. s.c. 
INMOBILIARIAS 
Bravo 381.5 80 80 190.9 82 100 5.0 100 s.c. s.c. 
La innobilia. — 62.5 100 100 129.5 22.2 230 230 -- 18.8 110 s.c. 
Los Portales 3.6 112.1 100 100 3.0 230.7 1800 265 30.0 108.1 190 s.c. 
Mercurio — — s.c. 5.C. -- — s.c. 5.C. -- — s.c. s.c. 
Perel — s.c. S.C. ~ — 1.0. S.C. — « — s.c. 
SERV. PUBLICO 
Elect. Co mm — 76.9 29 S.C. — — 40 s.c. — 225.8 45 5.C. 
Elect. Prefer — — s.c. s.c. — — s.c. s.c. 34.7 — s.c. s.c. 
Hidrand.Comui — — s.c. s.c. — 207.3 30 s.c. — — s.c. s.c. 
Hidrand.Prefe — — s.c. 5.C. — 207.3 s.c. 5.C. — s.c. s.c. 
D I U I D E N D O S D I S T R I B U I D O S ¥ C O T I Z A C I O N E S D E C I E R R E V 
A P E R T U R A ( A N U A L E S ) . P E R I O D O : 1 9 B 3 - X 9 B 5 
EMPRESAS 
1983 1984 1985 
D.E. D.A. 
X 
C.A. C.C. D.E. D.A. 
Y. 




flrnco — 40.9 5.C s.c. — 73.2 s.c. s.c. 41.6 335.8 700 599 
Bayer 150 111.9 5.C. s.c. 180 -- s.c. s.c. — 135.3 1,500 800 
Backus 12.8 91.7 205 141 14.1 112.9 140 142 11.0 109.0 128 575 
Cerv. Del Nor — 66.8 54 25 -- 103.3 27 28 -- 97.4 22 39 
Cerv. Sn Juan 6.9 169.8 60 37 5.0 105.8 35 26 5.0 97.8 30 120 
Arturo Fiel 2.5 139 50 39 — 218.2 39 45 — 67.3 45 92*. 
Manuf. Vidrio — 47.1 100 126 — 73.7 100 85 — 228 85 s.c. 
C.N.C. 6.8 50.2 270 250 4.1 43.1 230 330 15.5 441.4 330 162 
Tej La Union — 166.4 80 33 — — 33 49 -- 389.5 49 178 
Hilos Cadena — 120.2 s.c. s.c. 2.4 -- 900 900 ~ 102.2 200 4,950 
Textil Piura — 35.2 620 290 — 138.2 360 300 — 120.1 319 2,060 
Inresa — 101.8 129 42 -- 146.3 27 88 5.0 92.7 95 205 
Plastix — — s.c. s.c. — — s.c. s.c. — _ _ 80 60 
Pro1ansa — 26.2 s.c. s.c. — — 1 , 8(S0 s.c. — 149.8 1,900 1,000 
Cerv. T r u j i l l 7.a 73 68 40 5.0 122.8 28 25 5.0 92 40 143 
Tabacalera 13552.2 71.9 16.460 33,000 64,512 — 82,300 177,09 170264. 126.5 (00000 s.c. 
Univ. Textil 8.0 113.2 70 100 — 72.3 90 94 70 102.2 103 550 
Vidrios Plano — 47.1 140 80 — 73.7 50 5.C. — 228 85 164 
MINERAS CON. 
Castrovirreyn 53.8 — 316 410 19 104.3 405 395 18.1 185.13 395 630 
Buenaventura 20,0 175.5 223 203 25 144 200 125 12.9 177.9 120 160 
Atacocha 33.2 92.6 200 145 10.4 231.9 150 55 B.6 145.4 55 140 
Hilaron — — 165 175 5.2 195.1 180 80 5.6 110 41 108 
Milpo 19.5 137.2 240 160 21.4 312.2 164 80 9.2 116.7 79 195 
Sayapullo 28.3 — 204 500 14.4 336 190 120 27.1 120.2 60 95 
Pacococha — 66.2 180 230 — 169.2 142 150 — 98.6 103 5.0. 
Volcan 37.8 — 125 251 41.5 173,7 250 339 22.5 392.8 325 308 
SEGUROS 
Atlas 10 116.9 190 450 22.5 191.8 230 170 36.1 96.8 170 500 
La Fénix 15 184 475 240 12 166.4 240 150 18 110.3 170 880 
La Nacional — 28 100 100 — 77.3 150 150 — 256.8 150 130 
Rinac 5 100 105 105 12.2 168.8 107 100 8 70 100 360 
Peruano Suiza 15 155.4 225 186 15 — 250 200 200 263.1 700 2,100 
Internacional — ' 102.4 95 106 18.9 185.9 154 160 10 109 160 388 
El Pacifico 12.5 158.9 235 145 12.5 136.9 2 , 000 840 125 — 700 2,100 
El Sol. — 200.1 890 220 5 126.8 230 300 8 290.5 100 415 
La Vitalicia 12 — 5.0. s.c. 19.7 278.3 700 s.c. 19 — 880 880 
Pop.y Porveni 24.8 60 4,000 4,000 20 110 1,000 s.c. 47.5 187.7 1,900 s.c. 
D I U I DENDOS D I S T R I B U I D O S V C O T I Z A C I O N E S DE C I E R R E V 
APERTURA < ANUALES> - PERIODO: 1 9 8 3 - 1 9 8 5 
EMPRESAS 
1983 1984 1985 
D.E. D.A. 
7. 
C.A. C.C. D.E, D.A. 
7. 




Arnco — 48.9 185 68 — 73.2 65 142 40.6 335.8 143 170 
Baungartner 265 1.3 182 s.c. 285 171 521 s.c. 745.9 96.8 120 s.c. 
B. Boyen 6.4 — 24 24 — 283.6 25 38 16.3 119.3 38 182 
Carbol an — 191.4 s.c. s.c. ™ 75.5 88 60 17.1 38.5 60 130 
Backus 12.8 86.7 28 32 14.1 189.7 32 41 11 109 42 170-
Cew.d Norte — 64 38 5.C. — 183.3 s.c. s.c. — 97.4 18 28 
Cer. Sn Juan 6.9 118.9 5.C. 5.C. 5 189.7 25 12 5 97.8 12 90 
Arturo Field 5 139 28 26 — 218.2 37 29 '— 67.3 29 100 
Good Year — 89 S.C. s.c. 53.8 94 s.c. s.c. 58.4 — 408 144 
Nuevo Hundo — — 5.C. s.c. — 72 30 50 — 253.2 58 85 
Peru Pacifico « 44.8 28 13 — 87.2 23 22 0.9 94.7 22 69 
Hol.SU Rosa «.9 64.6 59 90 46 122.3 90 125 26.9 86.8 125 171 
C.N.C. 6.8 -- 28 47 4.1 43 44 48 4.5 312.1 51 84 
Cops a 22.5 97 48 70 27.4 157.2 70 81 26.4 66.9 81 148 
Ce per — 57.8 25 20 — 112 26 5.C. — 225. « 195 
Deriv. D Haiz — -- s.c. s.c. 9 125.2 25 18 3.6 105.5 18 56 
Clectrolux — 49.4 s.c. s.c. — ~ s.c. s.c. — 7.3 s.c. s.c. 
F.A.H. — ™ 5.C. 5.C. ~ — 35 35 — 81.9 33 168 
Fanesa — -- S.C. S.C. -- 364.8 28 40 — 137.2 47 490 
Tej. La Union -- 166.4 23 9 — — 10 15 — 389.5 20 154 
Tej. Sn Jacin 4.6 152.3 31 17 5.7 132 17 18 100.5 — 18 130 
Eternit SI 29.7 61 18 55 66 163.5 80 138 43.8 546.2 89 241 
Fosforera 81 63.8 138 288 115 118.6 280 490 51.5 428.2 250 380 
Frutos d País 76 154 70 27 ~ 197.6 28 22 -- 22 S.C. 
Hilos Cadena — 128.2 s.c. s.c. 2.4 — s.c. s.c. — 182.2 5.C. s.c. 
Hnechst — -- s.c. s.c. -- — s.c. 5.C. — — 30 30 
Indeco 38.6 77.2 63 72 48.3 97 88 105 57.2 178.2 117 260 
Ind. Fast — — s.c. s.c. — — 11 15 — — 15 160 
Textil Piura — -- 11 s.c. — 138.2 28 19 — 120.1 46 210 
Ind. Pacocha — 63.8 48 58 — 136.6 50 35 11.7 115.1 35 95 
Inresa -- 181.8 20 13 — 146.3 14 17 5 92.7 22 114 
Interquiitica — — s.c. 5.C. — 145.1 18 19 — 121.6 19 167 
La Parcela — 18.2 — — — -- s.c. s.c. — 55.6 22 25 
Lina Caucho 6.3 49 18 35 25.5 113.6 42 46 17 202.6 40 153 
Halteria Lina 10 83.6 36 S.C. 10 137.7 28 42 10 129.5 42 111 
Heps a 35.3 188.7 42 85 43.9 86.1 68 185 52.7 261.8 93 206 
Hi che 11 -- 35.1 s.c. s.c. 33.9 219.6 82 82 3.8 123.8 150 233 
Oleag. Pisco — 47.8 s.c. s.c. -- 87.2 s.c. s.c. 3.9 71.2 70 147 
DIUIDENDOS D I S T R I B U I DOS V COT I Z A C I O N E S DE C I E R R E V 
APERTURA ( A N U A L E S ) . PERIODO: 1 9 8 3 - 1 9 8 5 
EMPRESAS 
1983 1984 1985 
D.E. D.A. 
7. 
C.A. C.C. D.E. D.A. 
V. 
C.A. C.C. D.E. D.A. 
7. 
C.A. C.C. 
Pro1ansa 26.2 s.c. 5.C. „ 40 s.c. ^_ 149.8 38 s.c. 
Bay on 3.1 59.7 16 13 21 168.1 27 46 — — 28 184 
Soc.C.Trujill 7 73.1 22 27 5 122.8 28 25 5 92 25 114 
Sulcosa — — s.c. s.c. 88.1 — 18 18 « 333.5 55 s.c. 
Tabacalera 55 71.9 68 121 138.2 144.8 124 225 178.9 126.5 225 425 
Tecnoquinica — 74.8 35 35 — . — 30 56 ~ 253.1 58 43 
Univ. Textil 8 113.2 41 22 6.3 88.7 23 67 78 182.2 78 330 
Vidrios Plano — 115.1 36 30 — — s.c. 5.C. — 181 15 60 
Kanuf. Vidrio ~ 19.9 32 32 -- 73.7 20 37 — 278.9 26 30 
HIÑERAS LAB. , 
Castrovirreyn 53.8 — 76 185 19 164.3 185 86 18.1 185.3 86 230 
Buenaventura 26 175.4 58 87 25 144 86 41 12 177.9 39 173 
Atacocha 33.2 98.9 52 78 18.4 231.9 72 25 8.6 145.4 24 57 
Huaron — — 61 66 5.2 195.1 79 22 5.6 l i e 24 78 
Milpo 19.5 137.2 66 78 21.4 312.2 66 28 9.2 116.7 28 57 
Raura — 48.7 62 43 18.6 54.7 49 48 3.1 211.2 36 33 
i 
Sta. Luisa — — s.c. s.c. 67.9 — 86 S.C. 60.8 75.9 j e 122 
Santander — — -- — — — s.c. s.c. 527.5 — 284 2,500 
Sta. Rita — — 50 55 — — 5? 299 — — 255 445 
Horococha ~ — 25 s.c. 28.1 416.8 36 85 37 266.4 86 105 
Corp. Castrov 26.1 — 125 98 12.8 — 90 298 — 838.8 66 136 
Areata — 51.9 106 318 26.7 182.2 316 97 8.4 284 98 115 
Baruine 17.9 49.2 166 s.c. 4.7 — 127 S.C. — 39.9 26 131 
Sind.H.Pacoco 80.9 66.2 40 58 -- 93.5 38 38 — 98.6 38 28 
Austria Duvax 26.4 197.3 75 87 51.6 183.2 93 44 ~ 71 44 75 
Southern — — 29 17 — 732.9 17 9 — 143.6 8 27 
Molcan 37.8 81 88 41.5 173.7 96 133 22.5 149 133 128 
FUENTE : Hugo H e r n a n d e z y C e s a r R i v e r a . E n : " P o l í t i c a de D i v i d e n d o s " - L i n a , 1 9 8 6 . 
ELfiBORACICON: P r o p i a 
D I U I D E N D O S D I S T R I B U I D O S ¥ C O T I Z A C I O N E S D E C I E R R E V 









c.ñ. c . c . D.E. P.A. 
y. 
C.fi. C.C. D.E, D.fi. 
y. 
Cfl. c.c. ! 
1 
B A N C O S 
! 
Central Hipct 7.30 33.52 7^,0 
 
121 19,0 174.16 113 ?5 1 i 
56 159 
Continental 20 192. d d s . c , E . C . 39.33 123.67 E . C . s.c. ! 
1 
300 809 
Crepito Peni 21.5? 130.9 23? d?7 17 16.66 4?7 380 — 
Nor Peru 18.5 ~ — 9.6 — — — _ _ 
Interbanc ¿42.42 1*0 190 22.54 4?.95 110 119 139 139 ' 
Cene re i o 4 ̂ 5 — 11?.93 439 436 — 21.33 254 349 — — 
Míese *0. 0 152.9 53 :< 875 26 67.44 830 230 — — 
ílercanti 1 35.7 — 145 145 — 181.55 500 509 
* 
— — 
Latí no — 339.97 609 700 — 95.5 500 *51 — 
financiero — -- 7,98 14,3 190 130 — 
FINANCIERAS 
COM. Peru — — R B F B — P,B R B — — 
Crédito 52.56 160 190 — — l i l 111 ~ 
Peruana — 164.6? 100 100 — — — — — --
 
Progreso — — 100 100 — — 109 109 í* 
Finanpro tifp. — 155.4? — — — — — — — 
F i n . de] Syr — 123.i 83 8? — 31,73 109 100 — ~ 
Sudamericana e. 3? — — — — 91.32 209 290 — — 
De L Ú A ? — — RB R B — — P.B F:B — — 
San Pedro 29,0 ~ — — — 137.8? — — — 
Feruinvest — — — — — ~ — — — _ _ 
Prono-for? Per — — 229 220 — — 120 120 — — 
5c"3ewie£? L, — — — — — 306 396 — — 
Hseional — — — -- 299 209 634 634 
INDUSTRÍALES 
Aceros d. Sur — — -- — — — ~ 
Arnco Peruana 16.41 203.95 399 390 — 12.95 — — — — 
Sttpo'las Fam — 226 30 50 — 63.56 309 609 200 200 
Bayer Peru ~ 235.56 76 609 29,0 25,53 619 1150 350 55 
Backus 23. «6 153 585 990 14,65 70.17 1012 275 275 480 
Cerv. Norte — 124.65 3? 152 6.35 20,43 152 112 112 100 
Cerv.S, Juan ?.« 143 132 259 11.0 17.27 24? 123 121 109 
Arturo Field — 93,7 285 289 — 83.31 300 511 71 172 
Hanuf. ¡Jid.rio — — 300 399 — 52.56 220 285 139 290 
CK 3.9 141.62 165 319 5.94 28,82 320 164 164 290 
C U ' J I S A — 193.? 60 790 — 396.63 720 91 92 140 
Teo- La Union 3.31 137. n m 275 37 33. 41 275 131 129 152 
Ganad.SMIcay ~ — — -- _ _ -- Í99 100 — — 
D I V I D E N D O S D I S T R I B U I D O S V C O T I Z A C I O N E S D E C I E R R E V 









D . E . D . A . 
v¡ 
C . A . C . C . P . E . D . f i . 
* 
C . A . r r D . E . D . A . 
Sí 
C . A . C , C . 




5?6@ 3600 14.03 1346.65 i 00 33? 95 95 
T w l i l P i u r * 70 26? ddfl 10.0 29.03 166 175 " " 
160 97? 
Ind.Reunidas — 255 1?6 15.5 75.92 190 190 134 260 
.J»if>S r j , Nfif-+* — 207.95 
 
100 153 — — 15? 132 320 299 
Pslnas Espine 
[ 
— „ 7 0 100 — É¿ 3 71 — — 
-« -« — -* -ft 
! 
P U f t i x Pervs 
r 5 -- 100 -160 10. ? 4 -- 240 35 59 59 
Pro 1 ?.ri£3 10.5? 179.44 100 100 17.82 26.'?? 235 239 -- -- . 
Soc.Cery.Tmj 3.6 116,6 140 195 5.9 3?.
 J4 237 150 73 112 
i 
[Tih?calíT3 H. 
P 174,5 63? 495 59.7 26.6 d95 170 150 155 
Univ. T e x t i l <an 11? 575 *» 51.5 16.99 720 23? . 275 700 
" i t r i o s Plano -- 132.16 253 305 — 155.74 360 96 96 199 
Ceper " B " 
MINERAS 
" 
— ~- a?6 "26 — 1595 
Css t r o ' j i r r e y n 15.5 255,56 6 30 250 29.52 95.99 297 292 — — 
Buenaventura 
1 
3.0 19.25 160 96 10.5 32.73 115 153 1 162 275 
Atacecfca 6.1? f.,ñ7 145 108 10,55 3.99 159 95 102 5
 n 7 
H l i a ron 
 - 1,06 125 155 — 59 125 i f f 565 
t l i l p c s . a . 14, 5 3.52 199 175 10, 5 ?«¡ Í169 240 155 679 
8 ?y a p'.'! 1 o 2,5 — 95 135 7. 5 2?.51 P 5 i . . 179 59 2*0 
Pacccocfca ?.0S 65 93 — 25.25 « 82 90 295 
Vole sr. 
SEGUROS 
i ? . 5 — 309 495 95.65 41.57 agñ 2?4 216 869 
A t l a s ?6,97 120 655 355 14.9 68.93 565 " 
<H9 -~ — 
E! Condor 35. 0 — - 125 112.5 493 4d? 1733 1723 
L Í Fénix 38, 9 150.64 455 6^7 26. 3 69.29 685 939 — --
La Nacional 3.3 355 350 5.0 74.35 625 350 — — 
t?. U n i v e r s a l 
 
-- 8 8 — ft « — — 
Rínac 26.0 135.19 330 VI 15,5 71.03 135 190  — — 
Peruano S v i i ? 
e c 
11 . 9 5 520 1056 c T *  1 73 T<1 
1 . t. i í 0 
655 500 — — 
C. [íftt Seguros ¿4 100 255 245 17.5 96,75 2 «15 176 — — 
E l P a c i f i c o 30 — 4?! 355 37.119 179,03 350 .110 — — 
E l &oI 1@ 267.22 150 151 5.5 — 155 4? & -- i 
L?. Coirón?. — -- to RB — — FB FB — — 
La V i t a l i c i a 30 — 350 350 25.8 167.16 355 399 — --
Fc-p.y Porveni 13.6 81.53 T- ~ 20.9 141 , 9 5. C. ? t 0, 305 300 
Sso* fif*eric?. 
SERU.PUBLICOS 
2?. 5 51.27 275 270 25.18 135.44 
1 3 9 
i?0 — — 
CPT "A" — — — — 1.53 i . 73 — — 25 25 
O I U I D E N D O S D I S T R I B U I D O S ¥ C O T I Z A C I O N E S D E C I E R R E V 




Í986 1937 1988 
9 . 5 . t».A. 
X 
C .A. C . C . 0 . E . D.A. 
/ 
C .A. C . C . D.E. D.fi. 
X 
C.A. C . C . 
CPT *$" B , 39 255,4 15 15 -- — 36 36 ! — — 
E n e r g í a P i u r a — — — — -- — — — — 
E l e c t r o l i z a 0 — — — — — « — — -- — 
E l e c t r o l i z a F — — -- — — — — -- — — 
Hi¡?.r?r<diri5 Co — — 30 30 — — — 50 50 
Hidfrancüna f r — — — -- — 
DIVERSAS 
1 
B r i n k ' s Peru -- ~ — -- — 120 1 2 0 ' . 
Conturi Efic< 20 12'*. 7 Q — 46.3? — — — 
„ 
Enrique F e r r é 15 1?f¡ 166 430 20 58.26 485 163 184 251 
Hotel S.f t . — — 100 103 — ~ 15 15 
 — 
íny .Cor i t i r i e r i t 2(3 152.22. 45,54 — — — 
Corepa ~ 161.1 ipg __ -
— c l P l 8 . 0 . ~ ~ 
I n v e r t v r — 230.42 42 42 44, 56 11? 105 100 35 
Iritur-s?. 15 115.2 119 1Í7 .._ 4 ? . 54 12? 150 150 123 
U v . D l v e r s i f i 
nada Ser-A 
-- -- -- — -- 134 136 --
(leg. e Innaeb 78 73, d? -- — -- ? ? . 6 — .-- 230 
'«» 
230 
Sosewiese -- „ _ . . -- 38 201. 2 630 630 
« B I L I A R I A S 
Inn. Bravo — 81.7? 5 , 0 , ? . C . — — — -- 175 175 
Los P o r t a l e s t 151.16 m le? & 48,26 59 120 115 127 
flercürio — — — — — — — — — 
P e r e l — « — — 573.95 — — — — — 
La I n r w M l i s r — 232.12 125 120 376 34.44 s . c . s.c-. — — 
MDUSI. LAB. 
Ampollas F 5 j « — ~ — — — — — 20 20 
A me o 16.41 20?,85 170 255 — 12 . «5 245 112 100 190 
B i s a — ~ ~ ™ — 136,5 263 70 n 
F f 
65 
Bsu^gar tner i ? . 5 ~ i . 0. 5 , 0 . 62 65 2380 110 134 
Bayer — — — — 20 25.53 m 125 77 55 
Broi-Ti Bover-i — 78.5 182 265 1? 44.91 310 113 108 51 
Cables y Con* — 74.6 — — 5 — 259 250 — — 
C a l i x t o B w e r — — 59 54 — 151.67 ?0 62 50 57 
Carbol an S .A. ~ — s . c . s . c . — ~ -- — — 
Car los Kech — — — — — 25.9 — — — 
t « m i r t o : L i f i? . — -- — — 7.07 — ~ — — — 
ker t i t ' s a — — — — — ~ 234 205 205 6 d 
Backus 23.26 — 170 d?g 13.7 69.8? aq¿ 137 131 255 
Cerv . Nsrte 124.55 ?! 12? 3.65 20. «12 120 30 7? 52 
D I V I D E N D O S D I S T R I B U I D O S V C O T I Z A C I O N E S DE C I E R R E V 
flPERTURfi ( f l N U O L E S ) . P E R I O D O : 1 9 8 6 - 1 9 8 8 
EMPRESAS 




C.ft. C.C. S.E. D.ft. 
/, 
C.ñ. C.C. D.E. P.ft. 
'/ 
C.A. C C 
íer«-S. JUSLÍI Q 1«8 95 295 13,55 17.2? 215 84 1 81 
i 
13? 
Arturo F i e l d — 93.7 105 266 — 88.31 290 90 68 7? 
?ood roar — — E.Q. — afl,?? 32,95 — - — 
üiievo Hundo — 165.4 — — -- 22.0? 170 110 60 133 
Nor Peruana " — — 6?,37 110 9-i 100 250 
Peru P a c i f i c o 70,8 79 14? -- 190.7 150 122.1 54 53 
flsnuf . V i d r i o s — — 12 136 --
. 




 : . 
noMn.Sta.Ros 3?. 63 116.93 171 00 223,1? 27.87 290 194 90 7° 
' 
CHC 3 141.51 35 254 5.94 21.37 254 101 9? CM 
" 
ropsí» 15.5? 1IÍ.71 143 134 l i . 7 4 n oí 




El Hilado -- — — -- — 175,01 205 91 90 125 
E! Progreso — — — ~ 10 25,63 120 82 92 150 
Ce per ~ ?4.e 195 ??3 23.75 161.5 4@0 Í72 145 4^3 
Ceno. ílarirtos — — — — — — ' 3*13 3O00 ' 7000 7000 
Consorcio Ind. — 22.47 580 3589 -- !?* 3500 2500 1500 1500 
Crotón Cor* — -- — — -- 28.67 -- — -- — 
P o l o r o s a -- — m 515 — — 190 10? 54 26 
P e r i v . Haiz a 195.95 
cr 
117 15 29.51 Í21 63 <« 129 
E l o c t r o l — 215.3 — — — 126.3 — — — 
F.A.ft. 
Hilados -J Toj 
??n Ki?uel 




?0,65 14.2 570 85 7? 195 
— — 13.22 130 150 100 100 
F a^e s a 
i 
12 363.29 aqg 26? 26.23 109.0? 2-65 66 75 1?0 
Cuvisa — 103,9 159 201 -- 317.63 700 21? 53 104 
TeJ.La Union e . ? i i ? ? . ? l 155 252 — 40 . 4 1 ¡¡52 82 73 ' 33 
Te j . S n . J a c i n * 
3 
l 1*8.14 130 234 10 39.09 236 90 90 38 
La B e l l o t a — — — — — 103.0? — — 55 61 
Etorn i t 6.16 326.46 339 373 19.9? 6.5 ?73 147 154 140 
F , Carlo Erba — 36.4 ~ -- — 143,2 s.o. S . 0. — — 
F i j e s ? ~ — 238 203 — — — — — --
Filament.Ind. — — — — 24,4? 33.5? 80 250 80 164 
Fosforera Per 50 123.22 330 306 22,1 1. £6 310 I'M 18? 430 
Hidrostal — 112.5 213 250 41,15 33.69 19? 5? 115 
Hilc-s Cadena 122.6 — — — 14.03 13.47 — — — — 
Hoechst -- — 100 105 — 41.6 105 601 47 36 
lndeoo 8.87 116.3 284 42? 7.93 — 445 212 175 92? 
^asos Cal 1ao — — 25 84 — — 3? 117 50 100 
loceros?. — — — -- -- — — — — — 
Jebe '-j Deri'.1. — — -- — — — — — -- --
Ind.d. Carton — — — ~ — — 
I " 
— 
D I U I D J E N D O S D I S T R I B U I D O S 
fiPEFTURn < f l N U ñ L E S > 
y C O T I Z A C I O N E S D E C I E R R E V 
P E R I O D O : 1 9 8 6 - 1 9 8 8 
EUPRESAS 
1986 1937 1988 
P - E . D.ft. 
K 
C.A. c e . D . E . I».ft. 
y. 
C.A. C . C . D . I . D.A. 
* 
C .A. C C . 
I . Royal — — 1 1 .1.... —- 9,0 52  22 — — -- — — 
! . Fast 
J . 7 93, ¡ 3 3 169 550 5.8 — 500 359 9? 193 
Text i l F i«ra 79 22?. W 214 410 19 ?*a , «a 
. . . 
419 115 187 399 
Pacoceeha i - . " 
~ 
169.51 37 139 13.3 29.69 13? 92 ?3 167 
Petroquinica — — — — -- — 
Iriij, Reunida? fl 92.5 119 193 32.59 49 .'2? 133 53 115 
Frutos d.Pais 3, gj 187.1? 5? 163 7 3
q 37, ¿ I ^ 170 165 79 63 '  
' í snc íder — 169.92 27? 153 c¡ 25.09 167 130 90 100 
ln t*r tu iHica — 201.8? 170 150 ^ 21.4? 145 167 157 37 
Intr-adevco 1!. 351,24 31 340 ?.37 38.61 3?0 123 
* 150 78 
La Parcel?. — 106.77 2? 1710 2.6 227 75 1750 20? 190 230 
Lina Caucho 6.36 121.2? 152 160 6 13.32 160 
q 3 55 70 
R a l t e r i a L i n a 5 — 115 460 K 146.1 fl69 116 60 di 
Fee or *? 6.6 $n 131 19.65 31.3 135 S2 76 36 
tt&psa i 134.46 279 169 6.6? 20.06 160 .90 30 «51 
Hichel i y CIA 21.7 98. ?7 39? d 25 12 59.69 d 30 159 150 160 
Uotores P í e s e — -- — '— — — — WL — 
Nissan Motors — -- — — — — --
Olea?. Pisco — 127,71 156 289 — 113.7 239 2J9 150 159 
Pápele? Indus — — 370 376 — 343,45 66 c-7 52 30 
P l a s t . P a c i f i c — d« 
' " 
49 -- — 2?d 269  25? 259 
Peru P l a s t — — — -- — 
: 
Pro 1 ansa 105.57 132.44 105 220 — — 220 31 135 150 
Sayón y Cel . — — — -- — — 99 39 
E1 Amazonas. ~ 133 155 135 49.23 139 160 dd. 56 
S in te t . Peru 150 205 4,35 132.9 295 35 ?5 7J 
S o c . C . T r u j i l l 3.B 116.6 114 185 21 16.04 135 51 # 6? 72 
fate Cobre 35.82 200 200 72 353.7 100 190 -- — 
Tabacalera H. 17 174,52 450 3*0 59.7 - 26.6 355 164 j i 
16? 165 
Tacnoqijiriica -- 1 ? £ . 2 á 170 136 — — dFIR 409 — — 
i'nlv'. Text i l  J P I 118 330 d£
c. 
1 
49 23. ^ 433 245 230 455 
'J i dr i ^s P1 ano -- 132.1 36 2*0 — 157,74 242 65 65 70 
Neg. Lanera — — — — 47.36 — — 
i 
P l a s t i s Perua 
HIÑERAS Lft3, 
-- — 10.84 —: 130 116 112 112 
Cs f t rov i rre ' íP 10,5 285.56 220 6? 23.52 95.9? 69 156 159 34? 
CentroMipas — — — — — _ _ — — — 
Buen av enter a 3 25 7d 61 '10 32.73 61 121 121 130 
A J Í egados 
Calcáreos 
i . 1 ? ? ?0. 98 4Í 35 9.66 — 36 69 62 dd 
D I U I D E N D O S D I S T R I B U I D O S V 
A P E R T U R A ( A N U A L E S ) . 
C O T I Z A C I O N E S D E C I E R R E ¥ 
P E R I O D O : 1 9 8 6 - 1 9 8 8 
MESAS 
19% 1987 1988 
D.E, D.A. 
7. 
C.A. C .C . D.E . D.A. 
7. 




A l i a n z a 69.86 80 58 — — 
fttacocha 6.19 6.8? 78 68 10.75 3.98 60 96 106 603 
ColquirruMi -- — -- — — — — — -- — 
Cay l i o n a 5.26 136.1 58 50 12.5 — 1? 17 -- --
Huaron — 106 48 19 — — 21 65 80 303 
Milpo 14.5 3.52 56 76 10.5 33.25 75 130 100 726 
P a t i v i l e a 3.66 — 95 97 14.75 19.26 25 88 75 500 
Raura — 32.65 22 23 — 4.31 34 78 72 345 
S t a . Luisa 18.35 183,6? 110 156 ~ 185.6 170 69 60 340 
Santander 698.22 1369.4 2358 46 — — 45 3?  48 188 
S t a . R i t a — -- 565 450 — 798.4 280 95 105 241 
Morococha 18.58 39.21 185 95 20.38 — 158.22 120 118 157? 
C a s t r o v i r r e y n — — 128 100 — — 90 73 90 90 
Nor Peru — 27 58 16 64 — 14 190 130 158 
Orcopanpa — 94.31 408 215 19.65 52.64 215 45 204 163 
E l B r e c a ! — — 78 68 15.94 — — — — --
ftreata 3.29 ?6.82 113 67 3.3 6.58 67 148 J 3 9 651 
B a m i n e — 34.2 — — — 28.7 — — 50 44 
y aun -- 434.32 258 43 -- — 44 47 100 100 
Pacococha ~ 7.88 23 23 — 25.253 23 4? 40 200 
A u s t r i a Duvaz — 146.4 75 37 -- 19.34 37 65 70 171 
Gran B r e t a ñ a — — 56 50 — -- 5 .C. s . c . — — 
Southern 1.86 -- 28 15 — — 15 67 74 465 
Jolean * 123 116 35.65 74.11 113 109 109 535 
FUENTE 
ELABORACION 
: COMISION NACIONAL SUPERVISOLA DE EMPRESAS ¥ VALORES <0FKIHA PE PLANEAMIENTO) 
: PROPIA 
100 
RENTABILIDAD DE LAS ACCIONES CLASIFICADAS POR SECTORES-
PERIODO: 1980 - 1987. 
RENTABILIDAD DE LAS ACCIONES SEGUN SECTOR 








1981 1982 1983 
1 
1984 




















!Crédito 9,544.94 4,792.9 3,506.62 5,004.92 9,994.58 
' 
¡Hipotecario - 89.9 32,519.9 22,762.0 ! 15,33 
|Interbanc — 





- — — -109.9 
i 
! 
!HercantiI — — 47.21 
Miese 15,969.55 2,078.93 1,386.14 4,860.49 28,032.95 
FINANCIERAS ' 
De Crédito -79.0 1,638.67 3,065.77 5,205.33 7,892.38 
¡ 








-199.9 — 15,939.94 -- '--
Peruana 
! 
13,320.9 288,568.55 — — 3230.9 
Peruinvest — — — 
Progreso — 
f 
5,249.33 — t[ 1 
ProH. Peruana 3,336.36 -100.0 — -
San Pedro — . - -- __ 
Sotfewiese — -- — 
Sudamericana — 150.9 47.06 — 
DIUEKAS 
Ferreyros 18,856.99 7,339.92 2,709.09 4,028.89 13,956.94 
Intursa -29.9 3,415.25 4,880.0 3,454.98 18,541.81 
Invertur -- — — — -100.0 
Inv.Continen. — -- — -98.5 
!nv. Cosepa 4705.9 4,938.5 3,716.5 7,630.9 --
Neg.e Innueft. — — — — — 
INMOBILIARIAS 
Bravo 5.9 — 38,150.9 23,392.4 
. 
La inwoMIia. 
199.0 -95.9 — 6,250.0 2,276.30 
Los Portales 9,968.71 4,489.73 5,176.95 11,213.6 6,049.35 
Mercurio — — — -- — 
Perel — — -100.9 -- — 
PUBLICO 
Electrón». C 11,793.7 41,755.17 -97.41 -100.9 -100.0 
Elect. Prefer - -109.9 — — 
Hidrand.CoHun 34,263.41 
 
7,802.2 7,538.2 - -100.0 
Hidrand.Prefe - -109.9 7,576.27 
, : 
— 
RENTABILIDAD DE LAS ACCIONES SEGUN SECTOR 

















-100.0 4.17 -- -- j 
Bayer -«7.93 
! 
1 ,644.9 -85.9 — — 
Backus 14,049.35 
l 
4,662.89 5,404,97 6.232.2 11,462.79 
!Cerv. Norte 6,692.5 1,749.81 4,432.94 3,938.8? 10,716.3 
Cerv.San Juan! 
i 
2,666.87 2,117:65 10,444.17 7,848.0 
¡Arturo Field 11,815.56 10,452.5 -20.0 19,825.0 25,192.31 
¡Hanuí.Uidrios 83.5 21,436.4 7,958.04 5,960.6 6,249.5 
C.N.C. 9,188.45 5,495.97 4,598.8? 4,643.26 6,229.17 
Tej. La Union 1,456.94 3,882.31 -4.44 6,805.25 48.48 
¡Hilos Cadena 7 485.71 2,195.73 8,707.62 
 
9.27 
(Textil Piura 4,821.97 2,169.96 5,498.0 1,593.23 11,500.0 
¡Inresa 23,173.08 1,413.03 -46.70 3,246.28 47,998.89 
¡Plastix 297.6? -100.0 10.624.36 






Cerv.Trujillo 15.509.6 3.109,88 4,499.29 4,263.24 10,971.43 
Tabacalera 
i 
24,377.23 18.87 9.832.92 14.597.77 193,45 
Univ. T e x t i l 8,262.5 1998.15 5.83 16,225.71 7,555.78 
MidriosPIanos 165.15 35,997.89 5,886.09 2,648.57 -109.9 
HIÑERAS COMUN 
Castrovirreyn 21,509.9 496.04 4,149.5 46.77 10,174.69 
Buenaventura 5,897.8 796.64 68.8 15,975.0 8,975.9 
l 
Atacorha 9,780.6 1,526.42 1989.95 6,702.6 3,446.6 
1 
Huaron — -37.23 6,396.88 6.96 8,618.44 
Milpo 6,391.7 2,943.14 563.15 9,121.46 15,191.1 
Sayapullo 149,843.5 1,159.84 87.16 158.97 21,191.79 
Pacococha 28,194.69 2,864.36 7.14 8,486.6? 17,878.87 
Volcan 1,295.0 1,887.27 8,873.93 131.04 22,977.0 
SEGUROS 
Atlas 42.686.25 4,810.56 1,418.31 27,828.95 14,160.22 
La Fénix 16,765.19 4,374.0 -23.08 9,259.53 10,367.5 
La Nacional 344.75 3,630.12 1,114.78 2,800.0 7,739.0 
Riwac 21,265.68 5,457.8 1,226.16 10,694.76 15.730.56 
Peruano Suiza 41.184.79 -98.61 107.17 12,835.73 -14.0 
Internacional 46,251.32 4,291.71 1,525.20 11,437.26 13,339.45 
El Pacifico 26,113.33 6,998.92 1,888.59 9.771.49 5,692.43 
El Sol Z39.94 7,343.18 -31.67 5,430.25 16,572.74 
La V i t a l i c i a 
i 
— 20.151.9 - — -97.19 
Pop.y Porveni 
i 
22,786.67 -92.35 , 
6,009.62 , , 
-98.0 
, L 
RENTABILIDAD DE LAS ACCIONES SEGUN SECTOR 
PERIODO: 1980 - 1984 
EMPRESAS 1988 1991 1982 1983 1984 
INRI S I . LABORA 
Anteo 4,978.9 34.06 8,391.2 2.294.29 16,189.85 
Bauwgartner — — — 159.89 -45.3 
IB.Boveri 
i 
— 4.927.78 8,612.75 26.6? 38,999.2 
} 
Carbol an — 4,169.9 -109.8 — 5,115.91 
Backus 7,817.98 5,523.64 4,448.89 9,968.57 14,127.5 
Cerv.del Nort — 5,882.86 5,688.0 -198.9 i 
Cero.San Juan — — -18.9 — 5,233.6 
Arturo F i e l d 15,411.5 5,930.9 -100.0 12,917.86 17,080.54 
Good Vear — 27,833.8 5,322.43 * — 
Muevo Hundo — — -- — 12,066.67 
Peni Pacifico 4,350.4 5,759.82 1,584.86 2,817.8 8,336.52 
Hol.Sta Rosa 3,152.85 4,151.69 2,991.31 11,795.8 17,076.11 
C.N.C. lfl.14B.94 3,494.13 2,327.92 92.14 4,709.32 
Cops a 374.9 3,404.67 3,467.4 17,106.25 18,245.14 
Ce per — 7.27 2,342.9 4,444.0 -100.0 
Deriv. S Han — — — — 9,022.4 * 
Electrolux — — ~ — — 
F.A.H. — — -- — 
Fanesa — — — — 52,157.14 
TP.Í, La Union 28.86 1,381.44 -7.41 6,450.43 50.0 
Tej.Sn Jacint 
i 
— — -11.43 8,321.61 14,015.88 
Eternit SI — — 5,356.0 19,089.44 28,385.75 
Fosf orera 5,264.21 5,971.17 8,819.14 9,350.0 27,349.5 
Frutos d País — 5.86 — 5,987.14 15,504.28 
Hilos Cadena — — — -- — 
Hoechst — -96.67 -199.9 — — 
Indeco — — 2.936.6 8,898.41 11,648.86 
Ind. Fast — -109.9 — — 36.36 
Tex. Piura 4,815.77 4,139.88 598.57 -108.0 13,124.0 
In t!.Panocha -- 3,299.7 -91.69 8,000.0 9,532.8 
Irires a 19,164.71 2,979.86 -39.95 6,582.8 17,786.43 
InterquíMica -- — — ~ 15,321.66 
La Parcela — — — -- ~ 
Lina Caucho 7,985.55 2,999.82 -29.43 9,657.22 12,512.14 
Halteria Lina 2,199.9 -- — 72.22 28,748.71 
Heps a 9,489.0 6,055.79 -18.2 28,566.19 13,413.82 
Hi che 11 — — — — 22,801.34 
Olea?. Pisco — ~ — « 
~ 
RENTABILIDAD DE LAS ACCIONES SEGUN SECTOR 





1988 1981 1982 1983 1984 
Pro1ansa -32.9 -100.0 -88.89 1 — 
Rayón 42.86 18.777.83 -84.39 4,851.25 28,721.11 
Soc.C.TntJilI 5,794.25 4,397.5 13,631.67 9,25.9 19,971.42 
Su1cosa — ~ — — 801.9 
Tabacalera 
1 
7,515 .€3 6,056.0 7,499.63 12.952.79 26,467.99 
tTecmmi «minie — — — 7,489.9 -66.6? 
Univ. Textil 6,190 3,533.44 26.32 6,047.31 26,957.39 
Uidr.Planos 194.16 -93.55 -109.9 11.510.0 — 
Naitaff .Vidrios 3,045.34 -97.24 — 1,999.9 13,719.5 
1 HIÑERAS LAB. 
i t 
jCastrovirreyn 3,516.34 794.2 2.483.91 214.21 4,895.3 
iBuenaventura 
t 




4,994.8 1,495.81 1,392.91 12,335.9 8.991.25 
i 
'Huaron — -29.86 — 8.19 5,367.59 
Nilpo 4.337,26 1.821.39 344.58 16,955.83 13,219.69 
Raura 12.61 537.11 -199.9 3,446.93 5,377.95 ^ 
Sta. luisa — — — -15,125.9 
Santander 
i 
— — — — — 
Sta. Rita 
 
— — — 19.9 425.56 
Norococha -68.48 — — -199.0 98,625.27 
Con>.Castrovi — -199.9 -38.89 358.66 
Arcata 44.64 997.92 4,126.94 16,299.0 5,641.9 
Barwine 
 
-- — — -82.1 -96.29 
Sind.H.Pacoco 7,379.49 -95.85 -2.5 8.592.25 9,359.9 
Austria Puvax 7.83 9.18 -27.27 29,938.9 8,485.68 
Southern -31.74 2,251.41 4,386.83 -19.52 38,753.53 
Uolcan 785,82 1,648.86 4,097.38 45.43 24,146.46 
F U E R T E : CUADROS A N T E R I O R E S 
E L A B O R A C I O N : P R O P I A 
RENTABILIDAD DE LAS ACCIONES SEGUN SECTOR 
PERIODO: 1985 - 1987 
EMPRESAS 1985 1986 1987 
B A N C O S . 
Central Hip, 10,438 13,061.62 14810.33 
Continental 59,613.3 — 
Crédito Peru 2*.817.71 27266.18 1253.68 
Mor Peru — 
Interbanc 28824,88 5517.04 
Uiese Ltdo. 23.529.03 .23005.06 2880.59 
Hercantil P. -93.18 24062 13155 
Latino -100.0 39458.16 43021.5 
Financiero 1896.08 
FINANCIERAS 
COM del Peru — 
Crédito 15,949.33 3247.5 — 
Peruana -100.0 16463 — 
Progreso -100.0 ™ 
Finanpro Ef>p. -100.0 — 
Finan, d. Sur 4740.0 12210 3173 
F. Sudaherica -100.0 9132 
F. de Lina — — 
San Pedro — — 
Peruinvest — ~ 
Pronotora P, — 
F.Nacional — — 
INDUST. CON. — 
Artico Peruana 23,963 20355.47 — 
ANFA 22680 13312 
BAVER 7,169.3 186634.21 4904.84 
Backus 49,322.66 25966.33 1835.42 
Cerv. Norte 17,343.64 48871.28 1482.49 
Cerv. Sn.Juan 39,436.66 28126.51 843.6 
Arturo Field 13,863.55 9203.85 15112.47 
Hanuf. Uidrio -100.8 — 6838.45 
CNC 21,622.52 26697.09 1020.13 
CUUISft 128116.55 3788.73 




RENTABILIDAD DE LAS ACCIONES SEGUN SECTOR 
PERIODO: 1985 - 1987 
EMPRESAS 1985 1986 1987 
Hilo? Cadena 255329.0 74.45 75819.96 
Tex t i l Piura 80372.98 96.15 992,33 
Ind. Reunidas 20121,74  ~ 7087.56 
(Jugo? Norte 31854.05 -13.73 
Palnas Espino 42,85 1285.15 
floraveco S.A, ~ — 
P l a s t i x Perua -25.0 -254.7 -53.82 
PRQLAHSfi 14380.0 17954.57 2639.36 
ISoc.C.Trujill 33160.0 16282.14 2335.02 
Tabacalera H. -5.41 13540.42 859.94 
Univ. Te x t i l 55074.76 12738.26 626.35 
i 
(Vidrios Plano 
44083.53 13023.94 4079.73 




[Castrovirrt'jn 23618.25 8093.49 5826,43 
1 
1 Buenaventura 
23763.33 990.31 4608.63 
Atacocha 37181.09 490.45 347.32 
Huaron 29152.68 64.8 158.8 
Hilpo S.A. 28964.18 748.74 4778.12 
Sayapullo 19135.17 44.74 3958.59 
Pacococha -100.0 931.75 2265.38 




28685.94 5956.16 5015.21 
El Condor — 10153.33 
La Fénix 57524.71 22728.86 9816.86 
La Nacional 22242.67 -13.23 4154.44 
La Universal — — 
Rinac 25468 7006.27 7386.81 
Peruano Suiza 79158.57 2418.58 14357.83 
C.Int.Seguros 24398.75 12832 6218.82 
El Pacifico 217.86 115.78 20332.71 
El Sol 83530.5 26907.48 183.23 
La Col fien a -- — 
La V i t a l i c i a 2.16 18 16724.33 
Pop. y Pcrven -95.25 —— — 
RENTABILIDAD DE LAS ACCIONES SEGUN 
SECTOR 
PERIODO: 19B5 - 1987 
EXPRESAS 
 
1985 1986 1987 
i 
Sud A n e r i c a --- 5145,70 13563.37 
SERU.PUBLICOS 
CPT "A" 5214 — --
CPT "B" 50 25542.6 
Energía P i u r a — -- — 
E l e c t r o l i « a C — — 
E l e c t r o ! . P r e f — — --
H i d r a n d i n a C — — — 
Hidrand. P r e f — 
DIVERSAS 
Conturisno — — — 
E. F e r r e ' j r o E 18506.0 36738.92 1969.06 
i 
Hotel S.A. 
— — — 
I n v , Continen — -- — 
CGSEPA 10870 -100.6 — 
IHUERTUR 9.2 28042 4248.91 
INTlffiSA -10.83 12698.55 6217.5 
Neg. Innueb. — — 1.49 
S. L e a s i n g — — — 
INMOBILIARIAS 
— 
Bravo — — — 
Lo? P o r t a l e s -84.21 16187.12 11734.4 
ttercurio — — — 
P e r e l — — — 
L a i n n o b i l i a r -100.6 25154.67 — 
MDUS!. LAB. 




Baungartner 521.58 — 3968.73 
Bayer — 1008.39 
Brown B o v e r i 57566,26 11475.55 1650.77 
Cables y Cond — — 2.0 
C a l i x t o Poner — 8.0 10417.27 
Carbolan S.A. 8486.83 — — 
C a r l o s Koch 
! 
— — 
iCenentos L i n a 
t  
— — 
RENTABILIDAD DE LAS ACCIONES 
SEGUN SECTOR 
P E R I O D O : 1 9 8 5 - JL 9 8 7 
1 
EflPRESAS 1985 1986 1987 
CERDOSA — -12.39 
Backus 44453.0 151.8 2094.67 
Cerv. Horte 15206.67 48538.71 1336.04 
. 
Cerv.Sn.Juan 74041.6? 32062.11 620.11 
Arturo F i e l d 23451.72 23890.67 2770.68 
lOood Year -4?.4 — — 
1 Nueve Hundo 43114.0 — 1392.76 
I Nor Peruana — 5785.25 
Peru P a c i f i c o 
i 
29919.09 15080.57 15504.38 
i 
flanuf, *Ji d r i os 
 
41885.0 1450 5250 
m o l i n e r a S.Po 
i 
11932.56 29602.74 1839.28 




97833,33 13923,13 1953.91 
i E l Hilado 
: 
— 7713.13 
E l Progreso ~ 1949.97 
iCEPER 
. 
33B53.33 15330.15 6893.44 
Conc. llar i nos -4.97 
Cons.Ind.Peru! 
1 








D e r i v . r l a i i — 22665.73 1500.93 
E l e c t r o l u x 
1 
*- — — 
FAfl 
i 
39692.0 36712.54 132.04 
Te.j.Sn.HiTíuel — 110.49 1501.67 
FAtlESA 143980.85 20030.43 2651.26 
c u y I S A 21989.9 9824.61 
Te.j.La Union 300585.0 22484.28 1247.4? 
¡Tej.Sn.Jacini 1180.55 25310.58 1433.09 
La B e l l o t a — — 
I t e r n i t 148123.59 40995.04 200.93 
Carlo Erba « — 




¡Filanent.lnd, — 10733.71 
¡Fosforera Per 
i 
65159.0 10318.77 46.37 
Hidroítal 
i 
365622.0 13411.90 2559.86 
t 
H i l o s Cadena — -- --
Hoechst — 5.0 2334.29 
Indeco 




RENTABILIDAD DE LAS ACCIONES SEGUN 
SECTOR 
PERIODO: ±985 - 1987 
EMPRESAS 1985 1986 1987 
Gases Callao — 236 32.95 
Incoresa — — — 
Ind.Jebe Per. — — — 
Ind. Carton -- -- — 
I . Royal - — — 
I . F a s t 966.66 29431.06 -27.2 
T e x t i l P i u r a 35184.78 43818.04 716.70 
Pacocha 31446.29 31555.98 971.16 
Petroquinic» — — — 
Ind. Reunidas 48476.36 14408.05 1800.92 
Frutos País -100.0 31241.69 3637.23 
Vencedor — 6204.09 1933.95 
I n t e r q u i u n i c a 107658.95 17801.18 2493.68 
Intradevco — 386276.13 1801.03 
La P a r c e l a 6331.82 658066.79 2627.3 
¡Lina Caucho . 77819.5 12776.82 770.98 
f l a l t e r i a L i n a 34413.09 304.35 3610.57 
¡Record -- 1627 1342.30 
Mepsa 58168.27 7928.74 1088.81 
Michel 1 y CIA 19288.13 10543.22 1705.58 
tlotores Diese — — — 
Nissan Motors -- — --
Olead. P i s c o 15067.57 23744.35 10160 
Papeles Ind. — — 29647.95 
P. E l P a c i f i c — — -80.5 
Peru P l a s t — — — 
Prolansa -100.0 38345.11 -63.18 
Rayen 
t 
820 -- — 
E l Awazonas — 21361.29 4039,79 i 
Sintéticos P. — 36.67 6107.24 
S o c . C . T r u J i l l 42328 18986.84 399.52 
S u l f a t o Cobre -100.0 18.41 35442 
Tabacalera H. 24059.28 13945.38 1191.86 
Tecnoquinica 21752.6 15722.96 --
Univ. T e x t i l 48651.43 15237.88 1558.13 
V i d r i o s Plano 40700.0 88633.33 4163.68 
N«4. Lanera — — — 
P l a s t i x Perua 
! 
> 
— —— -2.43 
RENTABILIDAD DE LAS ACCIONES SEGUN SECTOR 













49745.46 6383.25 19618.89 
Kentromnas — -- — 
i 
¡Buenaventura 
79288.97 1573.31 6687.89 
Agriados Calcáreo? — 6988.83 93.5 
ICIA Minera Al ian ia 
i 
~ 4278.75 — 
Atacocha 
i 




Cay Mona — 13628.52 73.53 
: 
Huaron 35998.33 4135.42 289.52 
fli lpo 23893.21 1217.39 5858.67 
P a t i v i l c a — 5.33 ' 6442.2 
Raura 
i 
23252.33 3417.95 993.24 
 
Santa Luisa 13389.42 14761.25 4226.71 
Santander 9(6.02 2612.27 93.33 
Santa R i t a 74.51 -20.35 37871.5 
Morococha 
i 
31858.14 3548.12 -11.28 
Castrovirreyna 
i 
165315.15 -21.88 -18.89 
Mor Peru 
; 




El Brocal -2.86 — 
Areata 23964.69 4517.82 1496.27 
Bamine 26689.5 — — 
Yauli — 3258.14 6.81 
Pacococha 9196 563.71 5264.13 
Austria Duvaz 12172.73 7171.73 3473.24 
Soc. Hiñera Gran Bretaña -18.71 — 
Southern Peru 
: 
43782.5 -42.64 346.67 
CIA Hiñera volcan 13458.75 -5.69 6884.69 
FUENTE i CUADROS ANTERIORES 
ELABORACION: PROPIA 
101 
NUMERO DE ACCIONES NEGOCIADAS ANUALMENTE POR LAS EMPRESAS 
INSCRITAS EN LA BOLSA DE VALORES DE LIMA Y PARTICIPACION 
PORCENTUAL DE DICHAS ACCIONES CON RESPECTO A SU SECTOR. 
PERIODO: 1980 - 1987. 
No ACCIONES NEGOCIADAS ANUALMENTE DE LAS EMPRESAS 
INSCRITAS EN LA BOLSA DE ÜALORES DE LIMA 
PERIODO: 1980 - 1984 
í 
EMPRESAS 1988 1981 198Z 1983 1984 
B A N C O S 2383334 5094018 16085952 37054229 
Central Hip. ei8 19591 70191 82388 
Continental — 42322 — 1802 
Crédito Peru 2306976 4564426 13816879 16730275 
Nor Peru « — 293 4415 
Inter-banc — — — — 
Hi ese Ltdo. 75540 467679 21998589 19803638 
flercanti! P. — — -- — 
Latine 
! 
— — — 431711 
Financiero 
. 
— — — --
FINANCIERAS 3893971 502302 327424 212365 
COM del Peru 34016 170235 106196 82180 
Crédito 50907 95444 39958 627 
Peruana 2193  338 — 39301 
Progreso — 40060 21776 90257 
Finanpro Ewp. — — 8293 — 
Finan, d, Sur 
: 
— 56238 64966 > 
F. Sudanerica 
: 
— 700 % 9531 — 
F. de Li«a 
San Pedro 
12650 36033 — 
3762335 -- -- — 
Peruinvest — 126637 — — 
Promotora P. 6520 — 8171 — 
F.Nacional 30000 -- 32500 " — 
IKMJ5T. C0Í1. 37587485 86488237 24094426 63282449 
A meo Peruana 1485 6496 -- --
ARFA — 68807 — 200 
BAVER 1382 552 3644 — 
Backus 5750647 6677034 9503128 29151019 
Cerv. Sn Juan — 2375683- 3182259 5812974 
Cerv, Horte 7500 5155528 2861623 8700045 
ftrturo Field 77182 641637 379601 5606753 
Hanuf. 'Üdrio 1147701 171839 222257 48814 
CHC 342671 10529839 1273623 995039 
cuyíSA 722.803 93602 17651 — 







No ACCIONES NEGOCIADAS ANUALMENTE DE LAS EMPRESAS 
INSCRITAS EN LA BOLSA DE ÜALORES DE LIMA 
PERIODO: 1980 - 1984 
EMPRESAS 1988 1981 1982 1983 1984 
Hilo? Cadena 88862 91378 30281 5000 
T e x t i l P i u r a 132373 470251 2193534 390439 
Ind. Reunidas 134115? 1975350 741543 3130554 
Jugos d. Norte -- — — — 
Palnas Espino — — —  ~ 
floraveco ~ — 0*7. suspendida — 
P l a s t i x Perua 35777 6156 26281  8425 
PROLAHSA ~ — 350 712 
Soc- C T r u j i l 
i 
zHun 673719 666365 1924299 
Tabacalera H. 
i 
15? 414 1012 2071 
U n i v . I e x t i 1 2226342 31241989 1410283 160801 
V i d r i o s Plano 
i 
961895 22862133 494075 233402 
CEPER 
i 
— — — — 
HIÑERAS 
i 
7377758 778253^ 9869906 68197981 
! 
C a s t r o v i r r e ^ r t 568074 1022013 1785703 19369567 
Buenaventura 
i 
1331529 2113435 1687623 3655157 
Atacocha 
i 
1642427 1221188 1372293 4327383 
Huaron — 536174 35826 459946 * 
Nilpo 2952339 1800333 2543959 24186436 
Sayapullo 854479 247841 854526 1421976 
Pacococha 221594 500532 296031 4449416 
Mol can 407308 261023 1293945 5328130 
¡SEGUROS 
1 
2327045 2002327 10633375 43407757 
{Atlas 223111" 155871 286896 492385 
1 
I E ! Condor — ~ — — 
!La Fénix 
i 
176369 99838 2851700 3336785 
i 
La Nacional 
202578 184981 274389 723448 
' L i U n iversal 500 500 14794 — 
Rirtac 1378164 335220 1770398 16248358 
Peruano S u i z a 29677 39363 18478 296581 
C.InternSegur 186783 155146 392548 14937368 
El P a c i f i c o 99911 597862 296307? 1428153 
E l Sol 224393 135390 2055120 2840674 
La Colnena — — . — 
La V i t a l i c i a — 61269 — 229665 
POF.U P o m o i 3344 — 975 4596 
Sud-Anerica 4788 186887 — 2380000 




4992187 3636915 4139613 31157993 
No ACCIONES NEGOCIADAS ANUALMENTE DE LAS EMPRESAS 
INSCRITAS EN LA BOLSA DE UALORES DE LIMA 
PERIODO: 1980 - 1984 
EMPRESAS 1988 1981 1982 1983 1984 
CPT *B" 
Energía P iura 
E l e c t r o l i z a C 





E . Ferreyros 
! 
Hotel S.ft. ( 
i 
Í I n y . Continen 
Jcosepa 





I Br avo 












Cables *i Cond 
Cal ixto Roner 
Carbol an 
Carlo? Koch 




Cerv. Sn Juan 
i 

























































































No ACCIONES NEGOCIADAS ANUALMENTE DE LAS EMPRESAS 
INSCRITAS EN LA BOLSA DE ÜALORES DE LIMA 
PERIODO: 1980 - 1984 
HtPRESAS 1388 1981 1982 vm 1984 
Nuevo Hundo - — -- 601605 
Nor Peruana — —  — 
Peru Pac i f i co 1073290 1124660 1439000 '5923692 
üanuf-Vidrios 120812 42259 96844 43216 
flolinera.S.Ros 1350094 1241072 $77555 4893029 
CNC 11827342 13373644 18197012 43393192 
Copsa 89916 794864 531304 6127037 
El Hilado -- — — 
E! Progreso — — — — 
Ceper — 238022 343420 
. 
1279998 
Concón.tlarino — — — 
Consorcio Ind — -- — 
Crown Cork — — — — 
Pelcrosa — — — 




— — — 
— 
Fan — — 60633 
! 
Tej.Sn füguel — — — — 
Fanes a — — — 419039 
Cuvisa 7343? 29985 320 ~ 
T e j . L a Union 2059618 2393155 2864340 4910767 
Te j .Sn . J ac ín t — — 155778 501043 
La Bel lota — -- — — 
Perua.Eternit 
i 
— 24835 1411464 22389616 
¡Cario Erba — — --
!F i j e sa — — — — 
Fi lañentos In — — — — 
Fosforera P, 71934 216163 148138 149417 
Hidrostal — — — 5007 
Hilos Cadena 540 — — — 
Hoechst — 25000 51937 ~ 
Indeco — 577263 1692060 
I.Gases Cal la — — -- — 
Incoresa — — -- — 
1. Jebe 'i Per 
i 
— — — --
I I . del Carton 
i 
— — — — 
¡ I . Royal 
; 
-- — — 




— 2000 266346 




249155 142390 234523 
No ACCIONES NEGOCIADAS ANUALMENTE DE LAS EMPRESAS 
INSCRITAS EN LA BOLSA DE UALORES DE LIMA 
PERIODO: 1980 - 1984 
EMPRESAS 1988 1381 198Z 1983 1984 
Pacocha — 368412 273093 2725195 
Petroquinica — — — — 
Ind. Peunidas 1692373 2408294 1119296 3073927 
Frutos País -- 78843 244779 832820 
Vencedor — — — — 
Interquinica — — --' 264787 
Intradevco — — — --
La Parcela — 14966 1561038 438891 
Lina Caucho 3401364 3168405 1553313 , 18613137 
Hal ter ia Lina 20620 34115 30310 539488 
Record -- — — — 
ilepsa 250839 998983 — 7111070  
í l ichell y CIA -- 5264 7894 85128 
Motores Diese — — — — 
Nissan tlotors — — — — 
Oleag. Pisco — 2965 — 
Papeles Ind. — — — — 
Plast P a c i f i c — — — .--
Peru Plast — — — — 
Prolansa 168069 -- — 3694746 
Pa-jon y Celan 1236653 889807 1448331 2397922 
El A n a 2 o n a s ? — 2294 6636 6098 
S in t é t i co s Pe — — — — 
Soc.CervTruji 70848? 276233 530254 169192? 
Sulfato Cobre — — — 237000 
Tabacalera Ha 517747 397346 1165762 1526610 
TecnoTJÍnica — -- — 83333 
U n i v . I e x t i l 2218232 2676192 1516609 10839882 
Vidrios Plano 238368 8105 53771 ~ 
Hes. Lanera ~ _ — — — 
Pla s t i x Perua — — -- — 
(11 NEFAS LABOR 8293684 13847673 13269934 156890365 
Castrovirreyn 1227789 1158102 1696850 3230764 
Centrartinas — — — „ 
Buenaventura 
i 
2370438 1654903 552018 . 18908674 
iíWreg. Calcare i -- - — 
CÍA niñera Al 53895 27552? 223735 519874 
Atacocha 729977 824994 771023  6069479 
CoHuirruni — — 31014 
No ACCIONES NEGOCIADAS ANUALMENTE DE LAS EMPRESAS 
INSCRITAS EN LA BOLSA DE UALORES DE LIMA 
PERIODO: 1980 - 1984 
EMPRESAS 1988 1981 1982 1983 1984 
Cay1lo«a -- — — ~ 
Hitaron — 111976 1000 817432 
f l i l p c 2300650 2226071 3224331 .53770597 
P a t i v i l e a — — — --
Raura 73168? 750987 147856 1446875 
Santa L u i s a — — — 284B95 
Santander — — 15334 
Sta. R i t a — — — 5045288 
tlorccocha 12442 18337 38358 1250507 
f Mtrovf rrevn — 12664 20P0 
1 
319848 
Nor Peru — -- — - 45576 
Orcopawpa — — — — 
' E l Brocal 
i 
1 
~ — — — 
!Arcata 
: 
19614 377893 1228826 13139202 
Barnine — — 33051 
l a u l i -- — — 157601 
Pacococha 22323? 168481 103192 305727 
V«r 
A u s t r i a Duvaz 127980 1107275 105931 5312453 
S.H.S.Bretana — __ -- 918 
Southern Peru 120838 4849099 4819452 36352478 
Molean 317145 312224 355412 48335*78 
FUENTE! ttEHORIA DE LA BOLSA DE UALORES DE LlflA. ANOS: 1980, 1981 V 1984. 
ELABORACION: PROPIA. 
No ACCIONES NEGOCIADAS ANUALMENTE 
EMPRESAS INSCRITAS EN LA BUL 
PERIODO: 1985 - 1987 
EMPRESAS 1985 1 9 % 1987 
B A N C O S 
Centra l Hip. 1,019,002 2.961,107 1,776,735 
Continental 427 101 930 
Crédito Peru 11,903,53* 50,122,051 306.415.334 
Nor Peru — -- — 
Interbanc 294 30,813 34,303 
Uiese Ltdo. 4,688,922 2.021.172 / 17,211,351 
Mercantil P. 25.914 167,864 753,427 . 
Lat i n o 24,307 53,273 7.353,185 
Financ i e r o — -- 376,131 
F I N I E R A S 
COM del Peru -- — — 
Crédito 20,664 576,565 40.974.55? 
¡Peruana 
i 
89 54 — 
Progreso 984 33,000 11,025 
Finanpro Enp. 1.834,100 15857,712 — 
'Finan, d. Sur 
i 
147.97? 1,169,288 22,306 
:F. Sudawerica 8,016 620.741 
F. de L i n a ~ -- — 
San Pedro — — — 
P e r u i n v e s t — 
Promotora P. 206.37? 9,913 
F.Nacional 8,617,691 
INDUS!. con. 
Artico Peruana 383,727 3,220 675,945 
AMFA -- 8,426 — 
BAVEF 6,504 465,442 362,023 
Backus 
i 
77,016.311 40,740,361 21,565,479 
Cery. Sn Juan 
i 
28,133,863 25,789,396 11.595.578 
Cerv, Norte 38,543.487 542.248.007 17.282.444 
Arturo F i e l d 20,623,741 64,689 43,866 
ttanuf. V i d r i o 2,221,491 2,344,151 830,095 
CNC 13.902,430 1,200,000 745,507 
CUUISft 7,513.298 5,431.676 1,327,447 
T e j . L a Union 36,568,434 28068.979 100,656,798 
Ganad. S c h i l -
cayo 
—"" 7,526,461 
No ACCIONES NEGOCIADAS ANUALMENTE 
EMPRESAS INSCRITAS EN LA BUL 
PERIODO: 1985- 1987 
EMPRESAS 1985 1986 1987 
Hilo? Cadena 791,733 654.973 4,899.581 
T e x t i l P i u r a 1.088,858 12,135.083 16,763.64? 
Ind. Reunidas 9,357,274 1,092,038 1,937,367 
Jugos d.Norte 36,599 12,229.946 6,975,332 
Palwas Espino ~ 85,457.600 217,733,715 
Horaveco — — 
P l a s t i x Perua 2.275,495 495,769 132,745 
PP 01 ANSA 
; 
2.064,158 2,535,529 39,760 
Sec. C Tru.ji 1 18,957.164 249,857,658 37.416,749 
Tabacalera N. 1,785 758 323 
U n i v . T e x t i l 19,821,399 1,662.481 28,200.744 
V i d r i o s Plano 6,470,805 13,472,713 1,635.115 
CEPER — — 15.000 
IIHERftS 
Castrovirre'in 33,040,024 7,483.096 7,339,092 
Buenaventura 50,642,224 32.379.025 5.333.065 
fltacocha 43,503,631 10,555.093 5.735.583 
Ruaron 13,941,423 166,682458 9.076.286 
flilp o 122.893,413 32.473,816 14.630.672 
Sayapullo 6,288,445 18,124.520 926.556 
Pacecocha 2,173,853 636.662 220.073 
'.'olean 9521.882 2.477,161 3.434.829 
SEGUROS 
At l a s 1,739,426 312,333 904.142 
E l Condor — — 600.000 
La Fénix 2,582.542 2,634,079 13.902.700 
L a Nacional 2,671,134 7,702,274 52.144.799 
La U n i v e r s a l — — — 
RÍHSC 
i 
12.241,461 1.972,973 642.741 
Peruano Suiza 6,077,365 1,132,623 90.034 
C.InternSegur 13,063,092 171,439 1.366.170 
E l P a c i f i c o 19.721 993,157 3.094.603 
El Sol 1,236,547 393.501 28.247 
La Colnena. ~ — — 
La V i t a l i c i a 130.632 150,658 7.379.913 
Pop.y Porveni 4,195 — 6.615 
Sud-finerica 321,950 126,264 4.965 
SERU. PUBLICO 
CPT "A" 59,411,643 — 13.161 
No ACCIONES NEGOCIADAS ANUALMENTE 
EMPRESAS INSCRITAS EN LA BUL 
PERIODO: 1985- 1987 
EMPRESAS 1385 1986 1987 
CPT "B" 2.«76.118 675 10.355 
E n e n i a Piura — — — 
Elee t rc l ina C 27?.7?0 — --
Elec t . Prefer — — — 
Hidrandina C 
i 
— 664.198 — 
Hidrand. Pref — 11.852.918 — 
DIVERSAS 
Conturisno — — --
E . Ferreyros 781.927 3.051,323 3.379.180 
Hotel S.A. — 397.360 1.274,761 
Inv. Continen 542 — — 
Cosepa 2.436 14.129 1.054 
Invertur 369.747 1.324.027 752.600 
Inturfa 303.494 7.155.574 91.21? 
Heg.e lnm-iueb — — --
Soqewiese Lea -- — 300.100 
INHOBILIARIAS 
Pravo 42.905 24.067 — 
Los Portales 113.017 4.129,891 3.740,725 
fler curio — — --
Perel -- — --
La Ir ihobil iar 12.080 7,309.290 102 
INM»ST. LABOR 
A T W O 10.620.787 14.293.195 8.845.072 
Paumartner 900.341 3.261 28.023 
Bayer — — 2.575.382 
Brown Boveri 30.865.385 8.425.916 2.624.208 
Cable? q Cond — 20.000 
Calixto Rorier — 9.723 6,120.783 
Carbol an 
i 
4.474.903 9.735 — 
Carlos Koch — — — 
Cenentcs Lina — — 183.302 
Cemosa „ — 74.307 
Bao t u ; 194.386.724 62.720.782 56.107.532 
Cerv, Norte 310.086 5.669.407 7.336.395 
Cerv. Sn Juan 4.356.673 5.248.306 9.150.294 
Arturo f i e l d 29.373.277 22.104.314 12.887.387 
íood Vear 536.031 — 6.452.637 
No ACCIONES NEGOCIADAS ANUALMENTE DE LAS 
EMPRESAS INSCRITAS EN LA BOLSA DE ÜALORES 
DE LIMA PERIODO: 1985- 1987 
EMPRESAS 1985 1986 1987 
Muevo Hundo 398.612 4.292.279 3976.800 
Mor Peruana — — 1.623.371 
Peru P a c i f i c o 39,809-379 23.217,216 10.839.975 
flan uf .Vidrios 1.470,383 2.638.929 3.978.852 
fiel ineraS.Ros 29,052.539 1.485.196 2.231.611 
CHC 271.911.359 126.259.424 103.189.20? 
Copsa 18.610.572 2.114.216 1.236.779 
E l Hilado -- --' 1.233.156 
El Progreso — — 948.207 
Ce per 48.145.335 16.186.661 16.316.644 
Coocen.Marino ~ 291.098 265.878 




D t l c r o s i 13.874 357.330 148.358 
D t r i v . tlaiz 5.916.201 8.608.977 3,305,728 
E l e c t r o l u x — -- --
Fa* 19,531.020 8.852.345 12.377.873 
Tej.Sn Miguel — 164.898 416.424 
Fartes a 14.773.2569 11.839.826 6.704.806 
Cuvisa 198.686 115.468 472.503 
Tej. L a t'nion 84.435.166 413.129.595 49,774.523 
T e j . S n . J a c i n t 8.953.359 2.768.693 4.199.581 
L?, B e l l o t a — — --
P e r u a . E t e r n i t 10.491.081 5.891.848 14.442.393 
Cario Erba -- 26.357 
F i j e s a -- 2.000 — 
Filamentos !n -- — 2.373.683 
Fos f o r e r a P. 11.949.988 4.142.565 4,189.864 
Hid r o s t a l 3.271.810 3,806,683 3.404,323 
K i l o s Cadena — — ~ 
Hoechst 23.785 353.151 6,928.276 
Indeco 21.834.023 11.286.323 8.939.603 
L i a s e s C a l l a -- 604.554 159.732 
Incoresa — — — 
Í.Jebe >i Per 
¡ 
— — — 




I I . F a s t 
I 
11.266.915 4.119.281 1.401.453 
T e x t i l P i u r a 
! 
5.850.584 5.223.650 16.655.118 
No ACCIONES NEGOCIADAS ANUALMENTE DE LAS 
EMPRESAS INSCRITAS EN LA BUL 
PERIODO: 1985 - 1987 
EMPRESAS 1985 1986 1987 
Pacocha 13.588.355 4.809.361 12.629.835 
F e t r o q u i f i i c a « — 5,382.349 
Ind. Reunidas 41.161.006 11.699.110 5.804.692 
Frutos País 397.202 2.997.136 3.944.763 
Vencedor — 2.535.938 1.931.841 
i n t e r q u f r t i c a 6.714.555 4,047.266 — 
Intradeveo 151.018 1.334.441 2.984.227 
La P a r c e l a 197.990 4.846.549 — 
L i n a Caucho 53.696.163 33,050.242 22.323.788 
f l a l t e r i a L i n a 2.985.948 8.618.936 4.015.023 
Record — 3.367.755 6.933.796 
ttepsa 29.577.922 , 8.503.317 3.225.382 
ttichejl y CIA 32.631.868 17.252.735 3.490.383 
Motores Diese — — — 
Nissan Rotors — 3.765 — 
Oleag. P i s c o 3.429.297 1.825.129 1.312.188 
Papeles Ind. — 93.495 118.003 
P l a s t P a c i f i c ~ 3.067 491.081 
Peru P l a s t 109.397 — — 
Fro 1ansa 122.517 11,715.086 8.332.589 
Rayón y Celan 42.358.563 — 3.702.433 
E l Hfia2onass 21.576 312,539 443.105 
Sintéticos Pe 9.332 543.338 7.997.689 
S o c . C e r v l r u j i 33.829.393 20.025.433 14.418.306 
S u l f a t o Cobre 27.185 9,313 85.808 
Tabacalera Ha 17.353.376 4.358.897 4.751.921 
Tecnoquinica 243.475 97.595 317.171 
Un i v . T e x t i 1 27.062.709 7.432.934 7.755.980 
V i d r i o s Plano 3.246.983 4*364.109 3.807.381 
He-?. Lanera — — — 
P l a s t i x Perua -- ~ 424.835 
HIÑERAS LABOR 
C a s t r o v i r r e y n 26.995.546 184.239.931 13.293.251 
Cent-raninas -- — --
Buenaventura 96.099.133 117.935.941 27.307.741 
Agre?.Calcare 2.863.726 11.675.823 1.656.691 
CIA Hiñera Al 53.083 334.745 — 
Atacocha 48.708.716 252.692.130 47.195,766 
ColquirruMi 14.331 — — 
No ftCCIONES NEGOCIADAS ANUALMENTE DE LAS 
EMPRESAS INSCRITAS EN LA BUL 
PERIODO: 1985 - 1987 
EMPRESAS 1985 1986 
------ "- - i 
1987 
Cay Mona 55. «i 33.746 17.296 
Huaron 2.359.611 17.350.027 2.542.601 
tfilpo 316.762.637 559.557.500 75.533.752 i 
P a t i v i l e a — 126.859 661.366 
Raura 3.330.632 3.662.106 4.067.851 
Santa Luisa 1.628.719 753.734 982.643 
Santander 2,316,857 19.299.423 1.531.463 
Sta. Rita 334.526 53.122 287.914 
Herecocha 41.325.449 68.547.453 19.654.899 
Castrovirreyn 629,075 407.843 101.623 
Nor Peru 582.347 31.363 12.797.13? 
PrcC'panpa — 23.128.034 23.678.651 
El Brocal — 142.316 — 
ftreata 153.370.540 348.259.649 74.335.116 
Bamine 1.523.806 — 12.853.354 
?auli 3.442.623 1.748.618 5.514.343 
Pacococha 773.918 13.354.641 981.148 
Austria Duvaz 11.935.134 42.351,168 7.573.764 
S.íl.e.Bretana 508.345 1.226.374 26.26? 
Southern Peru 357.371.944 23.239.153 159,732 
'Jo kan 16.352,943 931.528.524 8.184.42? 
FUENTE: Menorías de l a Bolsa de Valores de Una. finos; 1930-1987 
ELABORACION: Propia. 
PARTICIPACION PORCENTUAL RESPECTO A SU SECTOR DE LAS 
ACCIONES INSCRITAS EN LA BOLSA DE UALORES DE LIMA 









1 0 0 . 0 0 100.00 100.00 100.00 
Centra! Hipot 0.03 0.39 0.44 0.22 
Continental — 0.83 — n.s. 
Crédito Peru 96.7? 89.60 35.89 45.15 
Mor Peru 
i 
-- -- n,£. 0.01 




2,17 9.19 13,66 ' 53.45 
ILatino — — -- 1.17 
Financiero — — — — 
¡FINANCIERAS 100.00 100.00 100.00 100.00 
COM. Peru 0.87 33.89 32.43 --
!Crédito 
i 
1.31 19.0 12.2 38.7 
Peruana 
i 
0.06 0.07 „ 0.30 
¡Progreso — 7.98 6.65 18.51 












0.2 2,52 11.0 
?an Pedro 96.62 — 
Peruinvest — 25.21 — — 
Prwwt. Pe rúa 0.17 — 2.5 — 
Nacional 0.77 — 9.93 — 
INDUSTRIALES 100,00 100.00 108,00 100.0 
A meo N.S. 0.01 — — 









Cerv.Sn.Juan — 2.75 13.21 9.19 
Cerv. Norte 0.02 5.96 11.88 13.75 
Arturo Field 0.21 0.74 1.58 8.86 
flanuf .'Jidrios 3.05 0.2 0.92 0.03 
CNC 0.91 12.17 5.29 1.57 





4.00 4.55 11.16 





0.54 9.06 0.62 
Ind. Reunidas 3.57 2.28 3,03 4.95 
¿uios Norte " — — i L _ : _ ; i , i , i 
PARTICIPACION PORCENTUAL RESPECTO A SU SECTOR DE LAS 
ACCIONES INSCRITAS EN LA BOLSA DE UALORES DE LIMA 
PERIODO: 1980 - 1984 
01PRESAS 1988 1981 1982 1983 1984 
H i l o ? Cadena 0.21 0.09 0.13 0.62 
T e x t i l P i u r a 0.35 
 
0.54 9.06 4.95 
I n d . Reunidas 3.57 2.28 3.08 — 
vHigos ti. Norte — — — — 
Fa inas Espino — — — 
Horaveco — — 
P l a s t i x Perua e.28 0.01 0.11 0.01 
PRÜLftHSA — — n . s . n . s . 
Soc. C T r u j i l 6.95 0.78 2.77 _ 3.04 
Tabaca le ra H. n . s . n . s . n . s . n . s . 
U n i v . T e x t i l 5.92 36.12 5.85 0.25 
V i d r i o s Plano 2.56 26.43 2.05 0.45 
CEPER — — — — 
HIÑERAS 100.00 100.00 100.00 100.00 
C a s t r o v i r r e y n 7.50 13.27 18.09 28.4 
Buenaventura 17.57 27.44 17.1 12.69 
Atacocha 21.67 15.85 13.9 6.35 
Huaron -- 6.96 0.36 0.6? 
Hi lpo 37.64 23.37 25.77 35.47 
Sayapul lo 11.28 3.22 8.66 2.09 
Pacococha 2.92 6.5 3.0 6.52 
Volcan 1.42 3.39 13.11 7.81 
SECAROS 100.00 100,0 100.0 100.00 
f i l i a s 8.92 7.78 2.7 1.13 
E l Condor — -- — — 
L a Fénix 6.97 4.99 26.82 7.69 
L a Nacional 8.01 9.24 2.58 1.68 
L a U n i v e r s a l 0.02 0.02 0.14 — 
Rittac 54.48 19.24 16.65 37.41 
Peruano S u i z a 1.17 1.97 0.17 0.68 
C. ln te rnSegur 7.38 7.75 3.69 34.41 
E l P a c i f i c o 3.95 29.86 27.91 3.27 
E l Sol 8.87 6.76 19.33 6.54 
L a Colnena — — -- — 
L a V i t a l i c i a — 3.06 -- 0.54 
Pop.y Porveni 0,13 — 0.01 0.01 
Sud-America 0.19 9.33 — 6.63 
SERV. PUBLICO 100.0 100.0 100.0 100.00 
CPT W A " 81.31 42.27 73.68 92.52 
PfiRTICIPACION PORCENTUAL RESPECTO A SU SECTOR DE LAS 
ACCIONES INSCRITAS EN LA BOLSA DE UALORES DE LIMA 
PERIODO: 1980 - 1984 
I 
EMPRESAS 1988 1981 1982 1983 1984 
CPT "B" i . i i 1.55 2.65 4.37 
Energía Piura — -- — --
E l e c t r o l i z a C 4.68 33.03 16.82 0.39 
Elect. Prefer — 0.08 — 
Hidrandina C 12.9 23.04 6.75 2.73 
Hidrand. Pref — 0.02 0.10 — 
PI'JERSAS 100.00 100.00 100.00 100.00 
ConturifMO — — n.s. — 
E. Ferreyros 5.15 59.24 78,13 93.84 
Hotel S.fi. 0.1 1.39 14.03 --
Inv. Continen 
i 
93.39 — — i — 
ICesepa 0.56 9.01 5.8 0.63 
Invertur — — 1.27 
Intursa 0.29 31.36 1.95 4,26 
Neg.e Inmueb — — 0.02 — 
So<?ewiese Lea -- — — 
IHNOBILlftJilftS 100.00 100.00 100.00 100. W.^ 
Bravo 2.32 0.01 0.18 0.21 
Los Portales 70.16 6.53 91.93 1,01 
Hercurio 27.51 0.03 — — 
Pore I — ~ 7.89 — 
La Inñobiliar — 93.43 — 98.78 
íim>UST, LABOR 100.00 100.00 100.00 100.00 
ñmco 0.51 0.33 1.96 1.31 
Baungartner — — — 0,02 
Bayer — — — — 
Brown Boveri -- 0.51 0.66 2.6 
Cables y Cond — -- — — 
Calixto Kopier — — — --
Carbol an 0,01 0.07 0.01 0.73 
Carlos Koch — — — — 
Cénenlos Lina — — — 
Cernesa — — 
Backus 26.91 28.38 33.72 21.64 
Cerv. Norte — 0.17 6.03 
* 
n.s. 
Ceru. Sn Juan — 0.05 0.28 0,06 
Arturo f i e l d 1.04 0.35 0.18 1.63 
Good Year -- 0.04 0.05 n.s. 
PARTICIPACION PORCENTUAL RESPECTO A SU SECTOR DE LAS 
ACCIONES INSCRITAS EN LA BOLSA DE UALORES DE LIMA 





1988 1981 1982 1983 1984 
Nutvo dundo 
' 
— — 0.29 
Her Peruana — — — 
Peru P a c i f i c o 2.76 2.48 2.5? 2.8 
¡Hanuf .Vidr ios i 
0.34 0.0? e.17 0.02 
Holi neraS.Ros 3,47 2.73 1.18 2.31 
CNC 30.39 2? . 45 31.61 20.51 
Cops a 0.23 1.75  ,1.31 2.? 
E l Hilado — — — — 
El Progreso — — — — 
!Ceper 
t 
-- 0.52 0.6 0.6 
ÍCcncen.tlarino 
i 
— — — — 
¡Consorcio Ind 
j 
-- -- — — 
1 Crown Cork — — — 




— — 2.47 
Electrolito — — — — 
jFan — — — 0.03 




Citvisa 0.1? 0.06 n . s . — 
T e j . L a L'nion 5.2? 6.37 4.?9 2.32 
T e j . S n . J a c i n t — 0.27 0.24 
La Pel Iota -- — ~ — 
Perua.E-ternit — 0.05 2.45 10.58 
Cario Erba „ — — — 
! 
F i j e s a 
 
-- i — — 
F U wen tos ln — 
 
— — — 
Fosforera P. 0.1? 0.43 P.26 0.07 
Hidrostal ~ — — n . s . 
Hi los Cadena n . s . — — « 
Hoechst — 0.06 0.0? — 
Indeco 
t 
— — 1.0 0.3 
I .Gases C a l l a -- — — — 
Interesa 
¡ 
— — — — 
I .Jebe M Per 
: 
— — — 
! . del Carton „ — — — 
I . Royal — — — — 
I . Fast 
 




Text i l P iura 
¡ 
1.93 0.55 0.25 
i 
0.11 
PARTICIPACION PORCENTUAL RESPECTO A SU SECTOR DE LAS 
ACCIONES INSCRITAS EN LA BOLSA DE UALORES DE LIMA 
PERIODO: 1980 - 1984 
EMPRESAS 1980 1981 1982 1983 1984 
Pacooha — 0.81 0.47 i .29 
Petroquímica — — — — 
Ind. Reunidas 4,35 5.3 2.08 1.46 
Frutos' Pai? — 0.17 9.43 0.3? 
' Vencedor 
i 
~ — -- --
! í n t e rqu in ica 
 
— — -- 0.12 
Intradevco ~ — — --
La Parcela — 0.03 '2.71 0.21 
Lina Caucho 8.74 6.98 2.69 8.8 
Malteria Lina 0.05 0.08 0.05 0.25 
Record — — -+- , — 
Mepsa 9.64 2,2 — 3.36 
Michell M CIA -- 0.01 0.01 0.04 
Motores Diese — — — — 
Nissan Motors 
: 
— — — --
Oleaq. Pisco 
. 
— n.s . — — 
Pspeles Ind. — — — — 
F l a s t P a c i f i c 
 
— — — w 
Peru Plas t — — — — 
Prol ansa 0.43 — — 1.75 
Rayón y Celan 3.18 . 1.96 2.52 1.13 
El Atta2onass — n.s . 0.01 n . s . 
S in t é t i co s Pe — -- — „ 
Soc.CervTruji 1.82 «.61 0.9*2 0.8 
Sulfato Cobre — — 0.11 
Tabacalera Na 1.33 0.87 2.02 0.72 
TecnoquiMica -- — -- 0.04 
Univ .Text i l 5.? 5.89 2.63 5.12 
Vidrios Plano 0.61 0.02 0.09 — 
Hen. Lanera — — — 
Plas t ix Perua — — — — 
MINERAS LABOR 100.00 100.00 100.00 100.00 
Castrovirreyn 14.8 8.36 12.7? 5.25 
Centrartinas — -- ~ — 
Buenaventura 28.58 11.94 4.16 12.05 
Aareq.Calcare — „ — --
CIA Minera A! 0.71 1.99 1.6? 0.33 
Atacocha 8.8 5,96 5.81 3.87 
Colquirruni -- — — 0.02 
PARTICIPACION PORCENTUAL RESPECTO A SU SECTOR DE LAS 
ACCIONES INSCRITAS EN LA BOLSA DE UALORES DE LIMA 
PERIODO: 1980 - 1984 
EMPRESAS 1988 mi 1982 1983 1984 
Cay ! l ona — — — ^_ 
Huaron — e.ei n. s . 0.52 
Hilpo 27.74 16.08 24.29 34.27 
¡ P a t i v i l c a 
i 
— — — — 
| Pay ra 9.46 5.42 1.11 9.92 
¡Santa L u i s a 
i 
~ -- — 0.13 
jSantander — — " _ _ . 0.01 
! ? t a . R i t a 
i — -- — 3.22 
i 
Jflorococha 0.15 0.13 0.29 0.8 
K a s t r o y i r r e y n — 0 .0? 0.02 0.2 
!wor Peru 
I 
-- -- — - 0.03 
jOrcopattpa -- --
ÍE1 Broca l ¡ — 
— — 
Areata 0.24 2.7? 9.26 3-3? . 
F a m i n e j — -- — 0.02 
Y a u l i l 
I 
— -- 0 .1 
Pacococha 1 
! j 
2.69 1.22 0.78 0.2 
A u s t r i a Duvazl 1.54 7.99 0.8 3.39 
S. í l .S.Bretaña ~. _ 
n . s . 
Southern Peru 1.46 35.82 36.32 23.17 
Volcan 
j 
3.82 2.25 2.68 3.08 
FUENTE : CUADROS ANTERIORES 
ELABORACION : PROPIA 
PARTICIPACION PORCENTUAL DE LAS 
ACCIONES RESPECTO A CADA SECTOR 
PERIODO: 1985- 1987 
EMPRESAS 1985 1986 1987 
B A N C O S 
Central Hip, 6 . 1 ? 5.35 0.53 
Continental n . s . n . s . n .s . 
Crédito Peru 67.09 40.54 91.76 
Hor Peru — — — 
Inter-banc n . f . 0.06 0.01 
diese Ltdo. 26.43 3.65 5.15 
Mercantil P. 9 .15 0,30 0.23 
Latine 0 ,14 0.1 2.20 
Financiero 
. 
— — 0 . 1 1 
FINANCIERAS 
Con del Peru — — — 
Crédito 1.03 3.23 81.53 
Peruana n . s . n . s . ~ 
Progreso 0.05 0 .18 0.02 
Finanpro F.np. 91.17 88.8? — 
Finan, d. Sur 7.35 6.55 0.04 
F. Sudanerica 0.40 — 1.24 
F . de Lina — — — 
San Pedro — — — 
Peruinvest — ~ --
Pronotora P. — 1.16 0.02 
F.Hacional ~ — 17.15 
INBUST. con. 
Arnco Peruana 0 .13 n . s . 0 .14 
ftHFfl — n.s . --
BAVEP. n . s . 0.05 0.08 
Bacfcus 26.96 3.97 4.51 
Cerv. Sn Juan 9.85 2.51 2.42 
Cerv. Norte 13.49 52.85 3.61 
Arturo F i e l d 7.22  0.01 0.01 
Itanuf. Vidrio 0.78 0.23 0.17 
CMC 4.87 0.12 0.16 
cuyISA 2.63 0.53 0.28 
T e j . La Union 
i 
12.8 2.74 21.04 






PARTICIPACION PORCENTUAL DE LAS 
ACCIONES RESPECTO A CADA SECTOR 
PERIODO: 1985- 1987 
EMPRESAS 1985 1986 1987 
Hiles Cadena 9.25 0.06 1.02 
Tex t i l Piura 0.38 1.18 3.5 
Ind. Reunidas 3.28 0.11 0.41 
'Jugos Horte e.ei 1.19 1.46 







Pl35tix Perua 0.8 0.65 0.03 
Pro Jam a e.72 0.25' 0.01 
Soc-C, Tru.ji 11 
i 
6.64 24.35 7.32 
¡Tabacalera H, n . s . n . s . n.5. 
Univ. Tex t i l 6.9-1 0.16 5.9 
Vidrios Plano 2.26 1.31 0.34 
Ceper — — n.s . 
HI HEP. A3 
Castrovirreyn 11.72 2,76 16.06 
Buenaventura 17.96 11.95 11.6? 
Atacocha 15.43 3.9 12.55 
Huaron 4.94 61.54 17.67 
tti lpo 43.53 11.99 32.02 
Sayapullo 2.23 6.6? 2.03 
Paeococha 9.77 0.25 9.48 




4.33 2.00 1.13 
: 
El Condor — — 9.75 
La Fénix 6.43 16.9 17.34 
La Nacional 
: 
6.65 49.41 65.05 
La Universal — ~ __ 
Rinac 30.49 12.66 9.80 
Peruano Suiza 
 
15.14 7.27 0.11 
i 
C,Int.Seguros 32.54 1.1 1.70 
El Pac i f i co 0.05 6.37 3.86 
E l Sol 3.23 2.52 0.04 
La Colnena — — — 
La V i t a l i c i a 0.33 0.9? 9.2 
Pop.y.Porveni 0.01 -- 9.01 
Ssud-Anerica 0.3 0.81 0.01 




96.20 — 63.69 
i 
PARTICIPACION PORCENTUAL DE LAS 
ACCIONES RESPECTO A CADA SECTOR 
PERIODO: 1985- 1987 
EMPRESAS 1385 1986 1987 
CPT " B " 3.36 0 ,01 36,31 
Energía P i u r a -- — — 
Í E I e c t r o I i n a C 
i 
0.44 — — 
Ulect. P r e f e r 
j 
— — — 
¡Hidrandina C 
i 
— 5.3 — 





ÍE .Ferregros 53. 62 25,74 58.27 
Hotel S . A . — 3.36 21.98 
I nv . Continen 
i 
0.B4 — — 
ICosepa 0.17 0.12 0.02 
¡ n v e r t u r 25.36 10 .41 12.98 
I n t u r s a 20 .91 60.37 1.57 
Heg, e Innueb — — — 
Sogewiese L . — — 5.18 
IHHOBILIARIAS 
Bravo 25.54 0 .21 — 
Les P o r t a l e s 67.27 36.03 99.99 
Hercur io — — — 
Per e l 
i 
— — . — 
; 
La I n t i o b i l i a r 
, 
7.19 63.76 n . s . 
INI1.LABORALES 
Artico 6.9 1.54 1.67 
BauMgartner 0.08 n. s . 0 .01 
Bayer — — 0.49 
Broyn Bover i 2.53 e.?i 0.49 
Cables y Cond -- — n . s . 
C a l i x t o Roher — n.s 1.15 
Carbol an 0.33 n , s . — 
Car l os Koch — 
Cementos L i n a — 0.03 
Cernesa — -- 0.01 
BacVus 15.54 6.74 10.57 
Cerv . Horte 0.03 0 .61 1.38 
Ce rv .Sn . Juan 0 .41 0.56 1.72 
Ar turo F i e l d 2.48 2.38 2.43 
Good Vear 0.05 — 1.22 
PARTICIPACION PORCENTUAL DE LAS 
ACCIONES RESPECTO A CADA SECTOR 
PERIODO: 1985- 1987 
EMPRESAS 1385 1986 1987 
| 
¡Huevo Hundo 0.03 0.46 0.75 
Hor Peruana — — 0.31 
Peru P a c i f i c o 3.36 2.5 2.05 
i 







ICHC 22. ?2 13.58 13.43 
k o p í t 1.57 0.23 * 0.23 
E l Hilado — ~ 0.23 
I E ! Progreso 
i 
~ — 0.13 
Coper 4.06 1.74 3.07 
Cone. Itarlnos — 0.03 0.05 
Consorcio Ind 
i 
— 0.04 0.04 
Crown Cor* — — — 
Telcrosa n . s . 0.04 0.03 
Deriv . Haiz 0.50 0.33 0.62 
Elec tro lux ~ ~ — 
Fan 1.65 0.35 2.33 
Te.j.Sn flWuel — 0.02 0.0? 
Fanesa 1.25 1.27 1.26 
Cu
1
; i s a 0.02 0.01 0.03 
T e j . La Union 7.12 44.42 3.3? 
T e j . S n . J a c i n t 0.75 0.30 0.73 
La Be l lo ta — — ~ 
Per, E t e r n i t 0.88 0.63 2.72 
Cario Erba — — n . s . 
F i ¿e* a 
 
~ n . s . — 
Filamentos In — — 0.45 
Fosforera Per 1.01 0.45 0.73 
Hidrostal 0.28 0.41 0.64 
Hilo? Cadena — — ~ 
Hoechst n . s . 0.04 1.30 
Indeco 1.84 1.2 1.6? 
I .Gases C a l l a — 0.01 0.03 
Incoresa — — — 
I . J e t e 'i Per i — — — 
Ind.Carton — — — 
I n d . P o y a l ~ — « 
I n d . Fas t 0.35 0.44 0.26 
Text i l P i u r a 0.4? 0.56 3.14 
1 
PARTICIPACION PORCENTUAL DE LAS 
ACCIONES RESPECTO A CADA SECTOR 
PERIODO: 1985- 1987 
EMPRESAS 1985 19% 1987 
Pacecha 1.57 0.43 2.38 
Petro^uinica — -- l . M 
Ind. Reunidas 3.47 1.26 0.96 
Frutos P a í s 0.03 0 . 3 2 0.74 
'Uencedor — 0.27 0.36 
Interquifiic-a 
¡ 
0 . 5 7 0.44 — 
! 
Intradeveo 9 .W 0.15 0.56 
La Parce la 
. 
0.92 0.52 — 
Lina Caucho! 4.53 3.55 4.21 
flaltería L i n a 0 . 2 5 0.33 0.76 
Record ~ 0.36 1.31 
Mepsa 2.4? 0 . ? 1 1.55 
Hiche11 y CIA 2.75 1.86 1.7? 
flotores P í e s e — ~ « 
Hissan Motors -- n . s . — 
Plea? . Pisco 0.2? 0.20 0.25 
Papeles Indus — 0.01 0.02 
P l a s t . P a c i f i -- n . s . 0.0? 
Peru P l a s t 0.01 — — 
Pro]ansa 0.01 1.26 1.67 
Rayón y Celan 3.57 — 0.70 
El Amazonas 
 
n. s . 0.03 0.03 
S i n t é t i c o s Pe ft.5. 0.06 1.51 
S o c C e r T r u j i l ! 
 
2.78 2.15 2.72 
Sulfato cobre n . s . n . s . 0.02 
T a b a c a l e r a H 
 
1.46 0.47 0.8? 
Tecnoquinica 
1 
.0 .02 0.01 0.06 
Univ. T e x t i l 
i 
2,28 0.80 1.46 




— — — 
P U s t í x Perú» — — 0.03 
MINERAS LABOR 
Cai trov irreyn 2.47 4.1 3.91 
Centramnas — — --




0.1? e.46 0.4? 
Cia Minera Al 
i 
n. s . 0.01 — 
Ataccocha 4.46 ? . ? 3 13.88 
C e l i u i r r u h i 
i 




PfiRTICIPftCION PORCENTUAL DE LAS 
ACCIONES RESPECTO A CADA SECTOR 
PERIODO: 1985- 1987 
EMPRESAS 1985 1986 1987 
Ca-i l i o n a B.M n.s. 0.01 
Huaron 0.26 0.70 0.75 
fti lpo 2?. 03 21.99 22.22 
P a t i v i l c a — 0.01 0.19 
iRaura 
9.36 0.34 1.2 
Sarita L u i s a 0.15 0.03 0.27 
Santander 9.21 0.76 0.46 
Santa R i t a 0.05 n.s. 0.08 
Rorococba 3.79 2.6? 5.78 
C a s t r o v i r r e v n 0.06 0.02 0.03 » 
Nor Peru 0.05 n.s. 3.76 
Orcopanpa — 0.91 6.96 
E l Brocal -- 0.01 — 
Arcata 14.1 13.37 21.85 
B a m i ne 0.14 — 3.54 
Va u l i 0.32 0.07 1.62 
Pacococha 0.07 0.52 0.29 
A u s t r i a Duyaz 1.10 1.66 2.23 
S.tt.O.Bret&ni 0.05 0.05 0.01 
Southern Peru 32.9 1.11 0.05 
Volcan 1.49 36.61 2.4 
FUENTE: Cuadros Anteriores 
ELABORACION: Propia 
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GRAFICOS COMPARATIVOS DE LA RENTABILIDAD PROMEDIO ANUAL 
DE LAS EMPRESAS INSCRITAS EN LA BOLSA DE VALORES DE LIMA. 
POR SECTORES. 
PERIDDO: 1980 - 1987. 
 E N T A B I L I D A D P R O M E D I O A N U A L D E L A S E M P R E S A S I N S C R I T A S E N L A 
B O L S A D E U A L O R E S D E L I M A P O R S E C T O R E S - J L 9 B O 
J R (X) 
28 ,000- í -













r t i N E F f t s c o n 
- 2.00 
S E C T O R E S 
RENTABILIDAD PROMEDIO ANUAL DE LAS EMPRESAS I N S C R I T A S EN L 
R ( z ) 
2 9 , 0 0 0 - -
2 é > 0 0 8 _ _ 
2 4 , 0 0 0 - -
2 2 , 0 0 0 - -
20 ,000-f -
18,060--
i t . B E & H — 
1 4 , 0 0 0 - -
1 2 , 0 0 8 - -
1 0 , 0 0 0 - -
? , 0 « 0 - -
é , 8 S 0 - -















IENT A B I L I DAD PROMEDIO ANUAL DE LAS EMPRESAS I N S C R I T A S EN LA 














6 , 000- -
<1.000- -
2,000-













R E N T ft B I L I © A D P R O M E D I O ft Ni l ft L D E L A S E M P R E S A S I N S C R I T A S E N L A 















I H B . L A B O R A L E S 
- 2,000 
S E C T O R E S 
H E N T A B I L I D A D P R O M E D I O A N U A L D E L A S E M P R E S A S I N S C R I T A S E N L A 
B O L S A D E V A L O R E S D E L I M A P O R S E C T O R E S - 1 9 8 4 
R 























- z . w e - i -
N I H E R A S LAPOS, 
SEGUROS 
MI MERA? C, 
I H P U S I . C 
F I N A N C I E 
DIVERSAS 
S E R U , 
P U B L I C O S 
IMPOST, L A B 
IM0BIL1 
S E C T O R E S 
R E N T A B I L I D A D P R O M E D I O A N U A L D E L A S E M P R E S A S I N S C R I T A S E N L A 
B O L S A D E U A L O R E S D E L I M A P O R S E C T O R CS - 1 9 8 5 
*5,000H-
52.000-t-




4 -3Í .000 
? 2 . e w - -
2e.00eH-













I N I ' U S T . L A B , 
i FINANCIE] 
S E B O R O S 
H I Ñ E R A S 
C O H U H E S 
P H ' E R S A S 
S E R U I C I O 
P U B L I C O S 
I M U S T R , 
L A B O R A L E 
I N M O B I L I A R I A S 
H I M E R A S 
¡ L A B O R A L E S 
S E C T O R E S 
RENTABILIDAD PROMEDIO ANUAL DE LAS EMPRESAS I N S C R I T A S EN LA 










































RENTABILIDAD PROMEDIO ANUAL DE LAS EMPRESAS I N S C R I T A S EN LA 



















































GRAFICOS DE LAS RENTABILIDADES DE LOS DIVERSOS SECTORES 
QUE PARTICIPAN EN LA BOLSA DE VALORES DE LIMA, ANUALMENTE-
PERIODO: 1980 - 1987-
RENTflBILlDft» PROMEDIO ANUAL: 1 9 8 0 - 1 9 8 7 
IR (%) 
23,008+ 








































R E N T f i B I L I D f l D PROMEDIO ANUAL: 1 9 8 0 - 1 9 8 7 
































P E N T f l B I L I D f i D PROMEDIO ANUAL.: 1 9 8 0 - 1 9 8 7 
S E C T O R : I N D U S T R I A L E S COMUNES 
( i99fl 1981 W2 i?33 í*?4 1985 1986 198? 
SECTORES 
- Z.M2H-




S E C T O R : M I Ñ E R A S C O M U N E S 
34 .88ÍH-
aa.eeen-




1984 1985 1986 1987 
SECTORES 






S E C T O R : S E G U R O S 

















R E N T A B I L I D A D PROMEDIO ANUAL: 1 9 8 0 - 1 9 8 7 
SECTOR: S E H U I C I O S P U B L I C O S 






R E N T A B I L I D A D PROMEDIO ANUAL: 1 9 8 0 - 19B7 





Í £ . 0 0 0 - 4 
















R E N T A B I L I D A D PROMEDIO ANUAL; 1 9 0 0 - 19 8 7 
IR '.%) 
28.00PH-
















J 1986 198? 
SECTORES 
2 . 0 0 E H -
&5,88fHt 
5 6 , 0 0 0 ^ 
52,000--
48,080--





2 3 , 0 0 0 - -
2 4 , 0 0 0 - -
2 0 , 0 0 0 - -
16 .O00--
RENT A B I L I DA D PROMEDIO ANUAL: 1 9 8 0 - 1 9 8 ? 
SECTOR: I N D U S T R I A L E S L A B O R A L E S 
- 2 , 0 0 0 - h -
SECTORES 






Í 0 . 0 0 0 - + 
l?,000-t-









1990. 1982 1983 1984 1985 1986 1987 




B I B L I Q G R A F I A 
i . BABA NAKAO. L u i s 
.1985. Mercado de Colocaciones y Ahorro en e l Perú" 
2» BANCO DE LA NACION 
1977= E l Mercado Bursátil en e l Perú: Análisis y 
Pe r s p e c t i v a s " 
3„ BOLSA DE VALORES DE LIMA 
1980- 1981. 1982, 1984„1985- 1986 y 1987. 
"Memoria de l a Bolsa de Valores de Lima" 
4. CASANOVA MARQUEZ, Miguel 
"Al t e r n a t i v a s de Inversión en e l Perú" 
I n s t i t u t o Interamericano de Mercados de 
Capi t a l e s . 
3. COBO DEL PRADO, Manuel A. 
.1984. "Diagnóstico del Mercado de C a p i t a l e s 
Peruano" 
6. COBO DEL PRADO. Manuel A» 
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1976. "Introducción a l a Inversión en Bolsa" 
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